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ΠΕΡΙΛΗΨΗ

Η «Φερεγγυότητα ΙΙ» αποτελεί ένα φιλόδοξο εποπτικό πλαίσιο που έχει αναλάβει η

Ευρωπαϊκή Κομισσιόν, ενώ στην τρέχουσα χρονική περίοδο βρίσκεται σε ιδιαίτερα κρίσιμη

φάση, καθώς η τελική προθεσμία έναρξης της εφαρμογής της πλησιάζει. Οι νέοι κανόνες

αναμένεται να έχουν μεγάλο αντίκτυπο στις κεφαλαιακές απαιτήσεις, καθώς και στις αξίες

κάθε ασφαλιστικής εταιρίας που εμπίπτει στο πεδίο εφαρμογής της.

Το υφιστάμενο πλαίσιο φερεγγυότητας, δεν είναι προσαρμοσμένο στο πραγματικό προφίλ

κινδύνου μιας ασφαλιστικής εταιρίας ζωής, ενώ το προτεινόμενο πλαίσιο Solvency II, το

οποίο απορρέει ως αναγκαία ρύθμιση, θα αλλάξει ριζικά τον τρόπο διοίκησης και λειτουργίας

της.

Ο σκοπός του παρόντος επιστημονικού κειμένου, είναι η μελέτη των προκλήσεων και των

ευκαιριών για τις ασφαλιστικές εταιρίες ζωής, που θα επέλθουν με την εισαγωγή του νέου

Πλαισίου. Ειδικότερα, εστιάζουμε στον τρόπο προετοιμασίας των ασφαλιστικών εταιριών

ζωής, προκειμένου να ανταποκριθούν στις προσδοκίες του νέου Πλαισίου. Αρχικά

παρουσιάζεται το υπάρχον νομοθετικό καθεστώς με έκδηλες τις αδυναμίες του μέσω

ιστορικής αναδρομής, ενώ ακολουθεί η σύγκριση με το προτεινόμενο, πολλά υποσχόμενο,

νέο καθεστώς φερεγγυότητας. Στη συνέχεια πραγματοποιείται περιγραφή της Οδηγίας-

Πλαίσιο, στην υφιστάμενη μορφή της, με την αναλυτική παρουσίαση των απαιτήσεων και

βημάτων εφαρμογής των τριών Πυλώνων.

Τέλος, εξάγονται συμπεράσματα σχετικά με την τρέχουσα κατάσταση των ασφαλιστικών

εταιριών όπως αποτυπώθηκε στα αποτελέσματα της πρόσφατης Μελέτης Ποσοτικών

Επιπτώσεων (QIS 5), όπως και το στάδιο στο οποίο βρίσκονται όσον αφορά στη

συμμόρφωση τους με το νέο καθεστώς.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1

1 ΕΙΣΑΓΩΓΗ

1.1 ΕΝΝΟΙΑ ΤΗΣ ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑΣ

Ως φερεγγυότητα των ασφαλιστικών επιχειρήσεων ορίζεται ένα σύστημα κανόνων

αντίστοιχο του συστήματος κεφαλαιακής επάρκειας των τραπεζών και των επιχειρήσεων

επενδύσεων.  Στην ουσία, η φερεγγυότητα των ασφαλιστικών επιχειρήσεων εγγυάται την

αποζημίωση των αντισυμβαλλομένων σε περίπτωση ζημιών. Σύμφωνα με έρευνες της

αγοράς, το σημαντικότερο κριτήριο για την επιλογή της ασφαλιστικής εταιρίας με την οποία

θα συνεργαστεί κάποιος είναι η φερεγγυότητα και η αξιοπιστία της.

1.2 ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΗ ΚΑΙ ΚΡΑΤΙΚΗ ΕΠΟΠΤΕΙΑ

Η σημασία της ασφάλισης (οικονομική και κοινωνική) καθιστά σκόπιμη την παρέμβαση

των δημοσίων αρχών υπό μορφή προληπτικής εποπτείας, καθώς οι ασφαλιστές και οι

αντασφαλιστές οφείλουν να ικανοποιούν ορισμένες απαιτήσεις φερεγγυότητας, ώστε να

διασφαλίζεται η ικανότητα τους να τηρούν τις υποσχέσεις τους προς τους

αντισυμβαλλομένους.

Η φερεγγυότητα των ασφαλιστικών εταιριών είναι το ζητούμενο άλλωστε και για την

πολιτεία. Για το λόγο αυτό θεσμοθέτησε το νέο εποπτικό όργανο, την ΕΠ.ΕΙ.Α.1 που θα

ελέγχει την ασφαλιστική αγορά, συστάθηκε την 1/1/2008 και από 1/12/2010 καταργήθηκε με

τις αρμοδιότητές της να μεταφέρονται στην Τράπεζα της Ελλάδος.

Ο βασικός σκοπός της κρατικής εποπτείας είναι η προστασία και η εξασφάλιση των

συμφερόντων των ασφαλισμένων και των δικαιούχων αποζημίωσης, τα οποία απορρέουν από

τις ασφαλιστικές συμβάσεις.

1 ΕΠ.ΕΙ.Α. ορίζεται ως η Επιτροπή Εποπτείας Ιδιωτικής Ασφάλισης στην Ελλάδα, η οποία από την
1.12.2010 βάση του Ν. 3867/2010 καταργήθηκε και οι αρμοδιότητές της, ανατέθηκαν στην Τράπεζα της
Ελλάδος με την ονομασία Διεύθυνση Εποπτείας Ιδιωτικής Ασφάλισης (ΔΕΙΑ).
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1.3 ΑΝΑΓΚΗ ΡΥΘΜΙΣΗΣ ΤΗΣ ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑΣ

Η ανάγκη κεφαλαιακής ρύθμισης - εποπτείας των ασφαλιστικών εταιριών συνίσταται στην

πρόβλεψη και στη διατήρηση ενός περιθωρίου φερεγγυότητας. Αυτή η ανάγκη βασίζεται σε

διάφορες παραδοχές κινδύνων και κόστους, οι οποίες είναι διαφορετικές για κάθε επιχείρηση.

Οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις είναι επιχειρήσεις που εμπορεύονται τον κίνδυνο. Κατά την

διαδικασία παροχής ασφαλιστικών και χρηματοοικονομικών υπηρεσιών αντλούν κεφάλαια,

αναλαμβάνοντας όμως παράλληλα ρίσκα. Ταυτόχρονα, διοχετεύουν τα παραπάνω κεφάλαια

στο ευρύτερο χρηματοπιστωτικό σύστημα. Με αυτό τον τρόπο οι ασφαλιστικές εταιρίες

χρησιμοποιούν δικές τους χρηματοοικονομικές καταστάσεις για να διευκολύνουν τις

συναλλαγές τους.

Ο βασικός κίνδυνος, ο οποίος καλείται να αντιμετωπιστεί μέσω όλης της δραστηριότητας

της ασφάλισης είναι το κόστος της ασύμμετρης πληροφόρησης το οποίο εμφανίζεται είτε με

την μορφή του ηθικού κινδύνου είτε με την μορφή του κινδύνου αντεπιλογής. Το γεγονός

αυτό μπορεί να αποβεί σε βάρος είτε της ασφαλιστικής εταιρίας, είτε του ασφαλισμένου,

οδηγώντας επομένως σε αύξηση του κόστους, το οποίο τελικά περνάει στους ασφαλισμένους.

Οι ασφαλιστικές, με στόχο την αντιμετώπιση του παραπάνω κινδύνου, έχουν αναπτύξει

διάφορα εργαλεία αποτροπής υιοθετώντας αντίστοιχες πολιτικές ελέγχου.

Η διαχείριση όμως του παραπάνω κόστους περνάει κυρίως μέσα από την διαμόρφωση και

τήρηση μιας βάσης κεφαλαίων και επαρκών τεχνικών προβλέψεων (ή τεχνικών αποθεμάτων),

τα οποία αποτελούν εξάλλου το μεγαλύτερο μέρος των υποχρεώσεων μίας ασφαλιστικής

επιχείρησης. Στις ασφαλίσεις ζωής συγκεκριμένα, η επιχείρηση δεσμεύεται έναντι του

ασφαλισμένου για την παροχή ενός εκ των προτέρων καθορισμένου ποσού, συνδεόμενο με

ένα συγκεκριμένο γεγονός πχ. σύνταξη έναντι αμοιβής (πληρωμή ασφαλίστρων). Υπό αυτή

την έννοια, οι τεχνικές προβλέψεις αποτελούν το αναγκαίο ποσό των κεφαλαίων μειωμένο

κατά το ύψος των εκτιμώμενων μελλοντικών εσόδων από τα ασφάλιστρα. Ο σχηματισμός και

η διατήρηση μιας επιπρόσθετης επαρκούς κεφαλαιακής βάσης πέραν των τεχνικών

προβλέψεων συμπληρώνει την προσπάθεια μετριασμού για τον κίνδυνο της ασύμμετρης

πληροφόρησης.
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Η παραπάνω βάση, είναι απαραίτητη και για την αντιμετώπιση ενός ακόμα παράγοντα,

του agency cost2 (δομικό κόστος αντιπροσώπευσης). Εφόσον οι τεχνικές προβλέψεις

αντιστοιχούν σε χρήματα των ασφαλισμένων, θεωρείται αναμενόμενο ότι το μεγαλύτερο

μέρος των επενδύσεων μίας εταιρίας χρηματοδοτείται από τους ίδιους τους ασφαλισμένους

της. Επομένως οι μέτοχοι έχουν σαφές κίνητρο να υπόσχονται στους ασφαλισμένους υψηλό

επίπεδο ασφάλειας προκειμένου οι ασφαλισμένοι να συνεχίζουν να τους χρηματοδοτούν και

κατόπιν να προχωρούν σε επενδύσεις, προσδοκώντας μεγαλύτερη απόδοση. Το παραπάνω

«τρικ» των μετόχων μπορεί να αποβεί καταστροφικό.

Τέλος, η ανάγκη για κρατική παρέμβαση και εποπτεία προκύπτει επιπλέον από τον

παράγοντα ανταγωνισμό, ο οποίος στον ασφαλιστικό κλάδο μπορεί να έχει άσχημα

αποτελέσματα, καθώς επηρεάζει την ποιότητα των ασφαλίσεων και κατ’ επέκταση προκαλεί

άσχημες επιπτώσεις στις ασφαλιστικές εταιρίες.

Η εποπτεία, συνεπώς, της ασφαλιστικής αγοράς είναι απαραίτητη για την εξομάλυνση των

ενδεχόμενων λαθών της, σε περίπτωση που δεν καταφέρει να διαχειριστεί με κάποια μέθοδο

τους παραπάνω αναπόφευκτους παράγοντες, οι οποίοι όμως έχουν αποκλειστικό αίτιο την

ίδια τη φύση της.

1.4 ΔΟΜΗ ΕΡΓΑΣΙΑΣ

Πέραν της εισαγωγής, στο επόμενο κεφάλαιο, δηλαδή στο κεφάλαιο 2, ακολουθεί η

περιγραφή της υφιστάμενης κατάστασης στην ασφαλιστική αγορά, καθώς και της εποπτείας

των ασφαλιστικών επιχειρήσεων.

Στη συνέχεια στο κεφάλαιο 3 θα ακολουθήσει η περιγραφή της Οδηγίας - Πλαίσιο

Solvency II, με το πεδίο εφαρμογής, τη δομή, τους στόχους και τις ενδεχόμενες επιπτώσεις

της.

Η εφαρμογή της εργασίας αναφέρεται στο κεφάλαιο 4, μέσα από την ανάλυση των τριών

πυλώνων της Οδηγίας για ασφαλιστικές εταιρίες ζωής. Παράλληλα γίνεται ο σχολιασμός των

αποτελεσμάτων της άσκησης QIS 5, στην οποία παρουσιάζονται στοιχεία για την πορεία των

ασφαλιστικών επιχειρήσεων.

2 Εννοούμε το κόστος που προκύπτει σε μία επιχείρηση λόγω ασυμμετρίας πληροφόρησης ή από διαφορές
μεταξύ των στόχων της διοίκησης και των μετόχων (What Is an Agency Cost?)
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Στο τελικό μέρος της εργασίας αποτυπώνονται κάποια συμπεράσματα και διεξάγονται

ορισμένες συγκρίσεις μεταξύ της Φερεγγυότητας ΙΙ και της Φερεγγυότητας Ι.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2

2 ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΤΗΣ ΥΦΙΣΤΑΜΕΝΗΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗΣ – SOLVENCY I

2.1 ΝΟΜΟΘΕΣΙΑ

Στη δεκαετία του 1970 παρουσιάστηκαν οι πρώτες οδηγίες που αφορούσαν τις

ασφαλιστικές εταιρίες κλάδων Ζωής και μη, για τα περιθώρια φερεγγυότητας στην Ευρώπη.

Το 1973 και το 1979 η Ευρωπαϊκή Ένωση εξέδωσε αντίστοιχα δύο σχετικές οδηγίες, τις

73/239/EEC για τον κλάδο ζημιών και την 79/269/EEC για κλάδο ζωής αντίστοιχα, οδηγίες

που έκριναν απαραίτητη την δημιουργία ενός κεφαλαιακού περιθωρίου φερεγγυότητας για

την κάλυψη των ενδεχόμενων κινδύνων που θα αντιμετώπιζε μια ασφαλιστική εταιρία, για

τους οποίους θα έπρεπε να είναι προετοιμασμένη. Το 1992 παρουσιάστηκαν οι οδηγίες 3ης

γενιάς και οι νόμοι 92/49/EEC για ασφάλειες ζημιών και 92/96/EEC για ασφάλειες ζωής.

Το 1994, η Ευρωπαϊκή Επιτροπή ζητά από την CEIOPS3 να ορίσει μία ομάδα εργασιών

για θέματα φερεγγυότητας και επανεξέτασης αυτής. Έτσι, το 1997, παρουσιάζεται η Οδηγία

Solvency I, με στόχο την δημιουργία ενός προτύπου για την παρακολούθηση των απαιτήσεων

σε κεφάλαια που έπρεπε να διαθέτουν οι ασφαλιστές, βάσει της αναφοράς Muller, με την

οποία αναθεωρούνται οι ισχύοντες κανόνες φερεγγυότητας και αποφασίζονται τα παρακάτω:

 Το ποσό των ελαχίστων εγγυημένων κεφαλαίων πρέπει να αυξηθεί

 Αναγνωρίζονται τρείς κατηγορίες κινδύνων (Επενδυτικός, Τεχνικός, Όχι τεχνικός)

Ο παραπάνω ήταν ο σχεδιασμός της Οδηγίας Solvency I, η οποία και εκδόθηκε τον

Φεβρουάριο του 2002 με αντίστοιχη νομοθεσία την 2002/12/EC και 2002/13/EC. Η Οδηγία

Solvency I τροποποίησε κάποια στοιχεία της υπάρχουσας νομοθεσίας, χωρίς ωστόσο να

αλλάζει τον βασικό τρόπο υπολογισμού του περιθωρίου φερεγγυότητας των ασφαλιστικών

επιχειρήσεων, όπως αυτός είχε προκύψει από τις προηγούμενες οδηγίες.

Η τρέχουσα ασφαλιστική νομοθεσία που σχετίζεται με την εποπτεία και τον υπολογισμό

της κεφαλαιακής επάρκειας και της φερεγγυότητας των ασφαλιστικών εταιριών ρυθμίστηκε

3 Ορισμός: CEIOPS ορίζεται η Ευρωπαϊκή Επιτροπή Εποπτικών Αρχών Ασφαλίσεων και Επαγγελματικών
Συντάξεων και είναι το εποπτικό όργανο της Ευρωπαϊκής Ένωσης για τις Ασφαλιστικές Εταιρίες η οποία από
την 1/1/2011 αντικαθίσταται από την EIOPA-European Insurance and Occupational Pensions Authority
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για τελευταία φορά το 2004, οπότε και τέθηκε σε πλήρη εφαρμογή προερχόμενη από τις 14

κοινοτικές οδηγίες.

2.2 ΥΦΙΣΤΑΜΕΝΟ ΕΠΟΠΤΙΚΟ ΠΛΑΙΣΙΟ ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΩΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ

ΕΛΛΑΔΟΣ

Η ελληνική ασφαλιστική νομοθεσία που ορίζει τα θέματα περί εποπτείας βασίζεται στις

ρυθμίσεις του Νόμου 400/70 περί Ιδιωτικής Επιχειρήσεως Ασφαλίσεως και σε δύο

Κανονιστικές Διατάξεις του Υπουργού Ανάπτυξης.

Στο γενικότερο πλαίσιο ορίζονται σχετικά με τις τεχνικές προβλέψεις και την ασφαλιστική

τοποθέτηση τα παρακάτω: α) το περιθώριο φερεγγυότητας4 απαιτείται να απαρτίζεται από το

μετοχικό κεφάλαιο της επιχείρησης, τα αποθεματικά της, τα τυχόν μεταφερόμενα εις νέον

κέρδη της, το σωρευτικό προνομιούχο κεφάλαιο και από άλλα δάνεια μειωμένης

εξασφάλισης εγκεκριμένο της εποπτικής αρχής β) καθορίζεται η ύπαρξη ενός ελάχιστου

πλεονάσματος Ενεργητικού έναντι Παθητικού (ελάχιστο περιθώριο φερεγγυότητας) με την

εφαρμογή συγκεκριμένων δεικτών διαφορετικών ανά κατηγορία ασφάλισης γ) κάθε

ασφαλιστική εταιρία πρέπει να σχηματίζει τεχνικά αποθεματικά5, τα οποία υπολογίζονται

προσεγγιστικά βάσει συγκεκριμένων τύπων που επιβάλλονται σε όλες τις ασφαλιστικές

επιχειρήσεις και θα πρέπει να τους ακολουθούν. Ουσιαστικά λοιπόν, κάθε επιχείρηση

περιορίζεται στην ορθή εφαρμογή των κανόνων και με την τήρηση τους, απαλλάσσεται από

την ευθύνη για συνολική διαχείριση των κινδύνων που έχει αναλάβει και δ) τα αποθεματικά

πρέπει να καλύπτονται από αποδεκτά στοιχεία του Ενεργητικού6, ώστε να λαμβάνεται υπόψη

και το είδος των εργασιών που ασκεί μία ασφαλιστική επιχείρηση. Συγκεκριμένα για τον

κλάδο ζωής, ο υπολογισμός των μαθηματικών αποθεμάτων γίνεται αποτιμώντας την

εκτιμώμενη παρούσα αναλογιστική αξία των μελλοντικών υποχρεώσεων της εταιρίας και την

εκτιμώμενη αναλογιστική παρούσα αξία των οφειλόμενων ασφαλίστρων κινδύνων.

4 Βλ. Άρθρο 17α έως 17γ ΝΔ 400/70
5 Βλ. Άρθρο 7 παρ.1 ΝΔ 400/70
6 Βλ. Άρθρο 8 κανόνες περί ασφαλιστικής τοποθέτησης ΝΔ 400/70
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2.3 ΑΝΑΓΚΗ ΑΝΑΘΕΩΡΗΣΗΣ ΝΟΜΟΘΕΣΙΑΣ

Το υπάρχον νομοθετικό-εποπτικό πλαίσιο υφίσταται πάνω από 30 έτη. Αυτός είναι ο

λόγος για τον οποίο οι κανόνες που το διέπουν δεν μπορούν να εφαρμοστούν στην

ασφαλιστική αγορά με αποτέλεσμα να θεωρούνται ξεπερασμένοι. Οι κανόνες αυτοί δεν είναι

σε καμία περίπτωση ευαίσθητοι στους κινδύνους, εφόσον δεν λαμβάνονται υπόψη7, ενώ

ταυτόχρονα διαφέρουν μεταξύ των κρατών - μελών, αφήνοντας έτσι μεγάλα περιθώρια για

αποκλίσεις σε εθνικό επίπεδο. Για το λόγο αυτό, το συγκεκριμένο πλαίσιο δεν μπορεί να

ανταποκριθεί στις νέες εξελίξεις που δημιουργούνται συνεχώς στον ασφαλιστικό κλάδο.

Αρχικά, δημιουργήθηκε η ανάγκη λειτουργίας ενιαίας Ευρωπαϊκής Αγοράς, η οποία όμως

δεν ήταν εφικτή εξαιτίας του υφιστάμενου πλαισίου Solvency I. Ταυτόχρονα, το Solvency I

δεν μπορούσε να αντικατοπτρίσει την πολυπλοκότητα των σύγχρονων αγορών και να

συμπεριλάβει τις εξελίξεις σε διάφορα πεδία, όπως η αναλογιστική επιστήμη, η λογιστική και

η διαχείριση κινδύνων. Το κυριότερο πρόβλημα εντοπιζόταν στην μικρή συσχέτιση του

συντελεστή φερεγγυότητας με τον ασφαλιστικό κίνδυνο που υπήρχε κατά την αποτίμηση

στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού. Αυτό οφειλόταν στο ότι οι μέθοδοι που

χρησιμοποιούνταν δεν υπολόγιζαν τον πραγματικό κίνδυνο που αντιμετώπιζε η επιχείρηση,

ενώ λάμβαναν υπόψη μεγέθη όπως το ιστορικό κόστος, τα ασφάλιστρα, η ονομαστική αξία, η

παρούσα ταμειακή εκροή.

Ένα επιπλέον εμπόδιο ήταν ότι, εφόσον το τρέχων καθεστώς ήταν τόσο απλοϊκό στη

χρήση του για τον υπολογισμό των κεφαλαιακών απαιτήσεων, ορίζοντας την αποκλειστική

χρησιμοποίηση τυποποιημένων δεικτών και συγκεκριμένων κανόνων, ίδιων, για όλα τα

μεγέθη και είδη των επιχειρήσεων, μπορούσε να οδηγήσει ακόμα και σε διαστρέβλωση των

κεφαλαιακών αναγκών μιας ασφαλιστικής εταιρίας. Εξάλλου, δεν επέτρεπε ούτε την

αξιοποίηση των τεχνολογικών εξελίξεων, κυρίως στον τομέα του λογισμικού, ο οποίος

σήμερα παρέχει δυνατότητες ανάπτυξης εσωτερικών μοντέλων για την αποτίμηση των

περιουσιακών στοιχείων μίας εταιρίας, τη μέτρηση των κινδύνων αλλά και τον προσδιορισμό

της κεφαλαιακής κάλυψης.

Ταυτόχρονα οι ισχύοντες κανόνες δεν επαρκούν για τη σωστή αντιμετώπιση του θέματος

της εποπτείας των ασφαλιστικών επιχειρήσεων, καθώς δεν παρέχουν δυνατότητα εποπτικής

7 Ο μόνος κίνδυνος που υπολόγιζε το Solvency I είναι ο κίνδυνος του underwriting, αγνοώντας όμως τον
κίνδυνο της αγοράς.
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παρέμβασης έγκυρα και έγκαιρα (ΠΥΛΩΝΑΣ ΙΙ). Επίσης, το ισχύον πλαίσιο παρουσιάζει

ελλιπής διατάξεις για το σύστημα διακυβέρνησης και διαχείρισης κινδύνων καθώς παρέχει

μόνο γενικούς κανόνες για την καταλληλότητα των υψηλόβαθμών στελεχών σε μία

ασφαλιστική εταιρία. Ουσιαστικά επιβάλλει δύο υποχρεώσεις εταιρικής διακυβέρνησης: α)

την ύπαρξη διαδικασιών εσωτερικού ελέγχου και β) τη γνωστοποίηση στην εποπτική αρχή

των υπευθύνων για όλες τις δημοσιοποιήσεις.

Τέλος, εξίσου αδύναμο εμφανίζεται το υφιστάμενο θεσμικό πλαίσιο αναφορικά με την

δημοσιοποίηση αποτελεσμάτων8, εφόσον υποχρεώνει τις ασφαλιστικές επιχειρήσεις να

υποβάλλουν στοιχεία στην εποπτική αρχή μόνο σε μία αναφορά ετησίως. Αυτή μάλιστα

περιλαμβάνει στοιχεία προηγούμενης οικονομικής χρήσης, καθώς και μία επεξήγηση των

υπολογισμών που πραγματοποιήθηκαν ώστε να προκύψουν τα τεχνικά αποθέματα σύμφωνα

με τους επιβεβλημένους μαθηματικούς τύπους, όπως αυτοί προαναφέρονται. Ουσιαστικά, η

υποχρέωση δημοσιοποίησης στοιχείων έγκειται στην υποχρέωση για δημοσιοποίηση των

οικονομικών καταστάσεων της εταιρίας.

2.4 ΒΗΜΑΤΑ ΜΕΤΑΒΑΣΗΣ ΑΠΟ SOLVENCY I ΣΕ SOLVENCY II

Με φανερή πλέον την ανάγκη για αποτελεσματική εποπτεία των ασφαλιστικών

επιχειρήσεων, για πληρέστερο προσδιορισμό του περιθωρίου φερεγγυότητας, λαμβάνοντας

υπόψη όλους τους κινδύνους που αφορούν το underwriting, την ρευστότητα, την αγορά, τον

λειτουργικό κίνδυνο, τον πιστωτικό κίνδυνο, για εναρμόνιση των ποιοτικών και ποσοτικών

εποπτικών μεθόδων, παρουσιάστηκε η νέα κοινοτική Οδηγία «Φερεγγυότητα ΙΙ».

Η νέα Οδηγία βασίστηκε στο πλαίσιο Basel II και αφενός θα έχει στοιχεία από την

τρέχουσα νομοθεσία, θα ενσωματώνει αφετέρου και καινούργια στοιχεία σχετικά με την

αξιολόγηση πολλαπλών κινδύνων σε διαφορετικά επίπεδα των ασφαλιστικών εταιριών. Η

αναθεώρηση του ισχύοντος καθεστώτος φερεγγυότητας αποτέλεσε την αφορμή για την

αναδιατύπωση των δεκατεσσάρων Οδηγιών σε ένα ενιαίο έγγραφο. Το νέο θεμελιώδες

μεταρρυθμιστικό σχέδιο προτείνει μία ευρύτερη αναθεώρηση της χρηματοοικονομικής θέσης

των ασφαλιστικών επιχειρήσεων.

8 Βλ. Άρθρο 17γ ΝΔ400/70
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Η νέα Οδηγία ξεκίνησε να «κτίζεται» από τον Μάιο του 2001 οπότε και αποφασίστηκε για

πρώτη φορά η αναδιάρθρωση του Solvency I. Ωστόσο η τελική της μορφή δεν είναι πλήρως

καθορισμένη, καθώς μέχρι σήμερα πραγματοποιούνται συνεχείς προσθήκες αλλά και μικρές

τροποποιήσεις.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3

3 ΠΑΡΟΥΣΙΑΣΗ ΤΗΣ ΟΔΗΓΙΑΣ – ΠΛΑΙΣΙΟ «ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑ ΙΙ»

3.1 ΕΝΝΟΙΑ ΤΗΣ «ΦΕΡΕΓΓΥΟΤΗΤΑΣ ΙΙ»

Το Solvency II συνιστά την οδηγία 2009/138/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του

Συμβουλίου της 25ης Νοεμβρίου 2009 σχετικά με την ανάληψη και την άσκηση

δραστηριοτήτων ασφάλισης και αντασφάλισης, η οποία δημοσιεύτηκε στην Επίσημη

Εφημερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης την 17 Δεκεμβρίου 20099. Προηγήθηκε η πρόταση για

την Οδηγία – Πλαίσιο Solvency II, η οποία παρουσιάστηκε για πρώτη φορά από την

Ευρωπαϊκή Επιτροπή τον Ιούλιο του 2007, προτού λάβει την οριστική της μορφή όπως

εκείνη δημοσιεύτηκε το 200910. Πρόκειται για την νέα Οδηγία η οποία αναμένεται να τεθεί

σε ισχύ την 1η Νοεμβρίου 2012, οπότε και θα αντικαταστήσει το υπάρχον ρυθμιστικό –

νομοθετικό πλαίσιο Solvency I.

Το νέο Πλαίσιο αποτελεί ένα μακροπρόθεσμο project που ξεκίνησε, όπως προαναφέρθηκε,

σε διάστημα μεγαλύτερο των 10 ετών, δημιουργώντας ένα νομοθετικό πλαίσιο αναφορά.

Συγκεκριμένα το νέο Πλαίσιο θα αυξήσει την προστασία των ασφαλισμένων απέναντι στην

αφερεγγυότητα των ασφαλιστών, θα προωθήσει την ανάπτυξη μιας αποτελεσματικής και

βαθιάς ασφαλιστικής αγοράς ενώ επιπλέον θα είναι μία σημαντική πρόκληση για τους

ευρωπαίους ασφαλιστές, εφόσον διαθέτει τα πιο εξελιγμένα πλαίσια διαχείρισης κινδύνων

παγκοσμίως. Θα εφαρμόζεται τόσο σε κανονικές συνθήκες όσο και σε συνθήκες κρίσης στην

παγκόσμια ασφαλιστική αγορά, αναγνωρίζοντας τα κύρια χαρακτηριστικά της.

Η εφαρμογή του Solvency II έχει σκοπό να δημιουργήσει ένα πιο εναρμονισμένο,

προσανατολισμένο στον κίνδυνο καθεστώς φερεγγυότητας, θέτοντας τις κεφαλαιακές

απαιτήσεις που αντανακλούν καλύτερα τους κινδύνους που αντιμετωπίζει μία ασφαλιστική

εταιρία. Παράλληλα επιδιώκεται μία νομοθεσία διαφανή, με συγκεκριμένους κανόνες σε

Ευρώπη και Ηνωμένο Βασίλειο, καθώς και η βελτίωση της διεθνούς ανταγωνιστικότητας

μεταξύ των ασφαλιστικών και αντασφαλιστικών εταιριών στην Ευρώπη, με την παγίωση

δίκαιων και σταθερών αγορών.

9 Βλ. Οδηγία 2009/138/ΕΚ
10 Πρόταση της Commission COM(2007) 361 ΤΕΛΙΚΟ-2007/0143(COD)
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Η ευρωπαϊκή ασφαλιστική αγορά αντιμετώπισε θετικά την όλη εφαρμογή του νέου

Πλαισίου, καθώς τη θεωρεί αναγκαία για τη βελτίωση της ανταγωνιστικότητας των

ασφαλιστικών εταιριών και για την εναρμόνιση της αγοράς με τις ανάγκες της σύγχρονης

οικονομίας.

Η «Φερεγγυότητα ΙΙ» θα υιοθετηθεί από όλα τα κράτη μέλη της Ε.Ε. και επιπλέον τρείς

χώρες της Ευρωπαϊκής Οικονομικής Περιοχής (European Economic Areas). Ορισμένες

εξαιρέσεις11 του πεδίου εφαρμογής της Οδηγίας είναι: οι πολύ μικρές ασφαλιστικές εταιρίες

με ακαθάριστα ετήσια έξοδα μικρότερα από 5εκ. ευρώ, οι επιχειρήσεις με συνολικές τεχνικές

προβλέψεις, συμπεριλαμβανομένου των ανακτήσιμων ποσών από αντασφαλιστικές

συμβάσεις και φορείς Ειδικού Σκοπού, οι οποίες δεν υπερβαίνουν τα 25εκ. ευρώ, καθώς και

οι επιχειρήσεις που ανήκουν σε όμιλο του οποίου οι συνολικές τεχνικές προβλέψεις δεν

ξεπερνούν τα 25εκ. ευρώ.

Στο Γράφημα 1 που ακολουθεί απεικονίζονται τα βήματα12 που απομένουν μέχρι την

εφαρμογή του Solvency II από το 2010 και έπειτα.
Γράφημα 1 (Πηγή: FSA, 2011)

11 Άρθρο 4 και Άρθρο 5 της Οδηγίας 2009/138/EC
12 Πηγή: www.fsa.gov.uk Solvency II Education briefing for ratings agencies and market analysis (14

February 2011)

http://www.fsa.gov.uk/
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3.2 ΔΟΜΗ ΚΑΙ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΑ ΤΟΥ ΝΕΟΥ ΠΛΑΙΣΙΟΥ

Το νέο θεσμικό πλαίσιο περιλαμβάνει τις υφιστάμενες 14 Ασφαλιστικές/Αντασφαλιστικές

Οδηγίες του ισχύοντος πλαισίου, αναδιαμορφωμένες, κωδικοποιημένες και με προσθήκη

επιπλέον άρθρων - ενσωμάτωση νέων διατάξεων - σε ένα ενιαίο έγγραφο, μία οδηγία, την

Οδηγία-Πλαίσιο Solvency II. Αποτελεί μία ριζική αναθεώρηση του συστήματος κεφαλαιακής

επάρκειας σε όλη την Ευρώπη, η οποία θα αντικαταστήσει τόσο τις τρέχουσες απαιτήσεις

φερεγγυότητας όσο και την εποπτεία (διαφάνεια) των επιχειρήσεων του τωρινού καθεστώτος

φερεγγυότητας, μέσω ενός συστήματος ορθών αρχών οικονομικής αξιολόγησης. Ως εκ

τούτου, η Οδηγία κρίνεται απαραίτητη, ενόσω το χρηματοπιστωτικό σύστημα εξελίσσεται

συνεχώς, προκειμένου να επιτευχθεί η ορθή λειτουργία της αγοράς. Το νέο ισχυρότερο

καθεστώς θα θέσει πανευρωπαϊκά μία σειρά από νέες κεφαλαιακές απαιτήσεις και πρότυπα

για την διαχείριση κινδύνων.

Το πρόγραμμα που εφαρμόζεται για την τελική έκδοση της νέας κοινοτικής Οδηγίας είναι

βασισμένο στην αρχιτεκτονική Lamfalussy13, η οποία περιλαμβάνει τα ακόλουθα τέσσερα

επίπεδα:

Το επίπεδο 1 είναι η Οδηγία – Πλαίσιο, η οποία συγκεντρώνει στην ουσία τις υφιστάμενες

οδηγίες αλλά και προτάσεις για μελλοντικές οδηγίες υπό μορφή σχεδίου νόμου, θέτει τις

βασικές αρχές και υιοθετείται μέσω κοινής απόφασης του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και

Συμβουλίου. Το επίπεδο 2 αναφέρεται στα εκτελεστικά μέτρα, δηλαδή στο σχεδιασμό των

μέτρων εφαρμογής. Οι προτάσεις που αφορούν τα μέτρα εφαρμογής της Οδηγίας

ετοιμάζονται από την CEIOPS και δημοσιεύονται προς διαβούλευση στα ενδιαφερόμενα

μέρη προτού υποβληθούν στην Κομισσιόν. Στη συνέχεια, η Κομισσιόν καθορίζει τις τεχνικές

προδιαγραφές, οι οποίες ελέγχονται μέσω των μελετών QISs14 και τις οριστικοποιεί με την

ψήφο-έγκριση μέσα σε διάστημα τριών μηνών από την EIOPC15. Στο τρίτο επίπεδο

υιοθετούνται τα μέτρα για την σύγκλιση των εποπτικών πρακτικών. Στο σημείο αυτό, η

CEIOPS, με τη συμβολή της συμβουλευτικής επιτροπής παρέχει την επίβλεψη και

αξιολόγηση των εκτελεστικών μέτρων του προηγούμενου επιπέδου. Στο επίπεδο 4, το οποίο

είναι και το τελικό της όλης νομοθετικής διαδικασίας, επιβάλλεται από την Κομισσιόν η

13Βλ. http://en.wikipedia.org/wiki/Lamfalussy_process (Lamfalussy)
14 Ορισμός: Quantitative Impact Studies είναι οι Ποσοτικές Μελέτες Επιπτώσεων, που διενεργούνται από

την CEIOPS και ελέγχουν τις επιπτώσεις στις ασφαλιστικές εταιρίες και την καταλληλότητα του καθεστώτος
φερεγγυότητας.

15 Βλ. European Insurance and Pension Committee

http://en.wikipedia.org/wiki/Lamfalussy_process
http://ec.europa.eu/internal_market/insurance/committee_en.htm
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διασφάλιση της αποτελεσματικότητας και της συνέπειας της εφαρμογής της καινούργιας

ευρωπαϊκής νομοθεσίας.

Η φερεγγυότητα των ασφαλιστικών εταιριών θα βασιστεί σε μία διάρθρωση τριών

πυλώνων, ή, με άλλα λόγια, τριών καθοδηγητικών αρχών που εμπεριέχουν τον κίνδυνο της

αγοράς, τον κίνδυνο ρευστότητας, τον πιστωτικό και τον λειτουργικό κίνδυνο, με τρόπο

παρόμοιο των κανονισμών που ισχύουν στις τράπεζες υπό το καθεστώς Basel II. Αντίστοιχα

με τη «Βασιλεία ΙΙ», το Solvency II εμπεριέχει ταυτόχρονα ποσοτικές και ποιοτικές πτυχές

των κινδύνων, με αποτέλεσμα ο κάθε πυλώνας να επικεντρώνεται σε διαφορετικό κομμάτι

της νομοθεσίας.

Ο πυλώνας Ι είναι εκείνος που καθορίζει τις ποσοτικές απαιτήσεις με την υιοθέτηση δύο

δεικτών. Ουσιαστικά επιβάλλεται η δημιουργία του ελαχίστου κεφαλαίου φερεγγυότητας

κάτω του οποίου επεμβαίνει η εποπτική αρχή στην ασφαλιστική επιχείρηση, γεγονός το οποίο

μπορεί να προκαλέσει ακόμα και ανάκληση της άδειας λειτουργίας καθώς και η δημιουργία

του κεφαλαίου φερεγγυότητας, το οποίο αποτελεί το επιθυμητό επίπεδο κεφαλαίων. Επιπλέον

περιλαμβάνει τις οδηγίες και τις αρχές για τον σχηματισμό των τεχνικών προβλέψεων,

καθορίζει τα περιουσιακά στοιχεία της επιχείρησης και τέλος ρυθμίζει τις επενδύσεις. Ο

πυλώνας ΙΙ καθορίζει τις ποιοτικές προδιαγραφές της φερεγγυότητας, με έμφαση στο ρόλο

της εποπτείας των ομίλων. Παράλληλα υιοθετείται σύστημα διακυβέρνησης, με

συγκεκριμένο πλαίσιο διαχείρισης κινδύνων, συμπεριλαμβανομένης της διαδικασίας

εσωτερικής αξιολόγησης ORSA16, ενώ πραγματοποιείται και αναθεώρηση της υφιστάμενης

εποπτικής διαδικασίας. Ο τρίτος πυλώνας αφορά την δημοσιοποίηση και αναφορά των

στοιχείων της επιχείρησης. Υπό τον πυλώνα αυτό, οι ασφαλιστικές εταιρίες δημοσιοποιούν

τη διατήρηση ή μη του απαιτούμενου κεφαλαίου φερεγγυότητας αλλά και την παρέμβαση

των εποπτικών αρχών με την επιβολή πρόσθετων κεφαλαίων.

Το κυριότερο γνώρισμα του νέου πλαισίου είναι η εφαρμογή της προσέγγισης βασισμένη

στον κίνδυνο και τις μελλοντικές πρακτικές βάσει των οποίων θα αξιολογείται η

φερεγγυότητα των ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Ο υπολογισμός των κεφαλαιακών

απαιτήσεων θα λαμβάνει υπόψη το ιδιαίτερο προφίλ κινδύνου, δίνοντας έμφαση στη

διαχείριση όλων των κινδύνων συνολικά, που καθορίζουν το επίπεδο λειτουργίας μιας

εταιρίας και αυτό θα πρέπει να αντικατοπτρίζεται στους υπολογισμούς. Με αυτό τον τρόπο, η

16 Ορισμός: ORSA-Own Risk and Solvency Assessment είναι η αξιολόγηση κινδύνου και φερεγγυότητας
από τις ίδιες τις επιχειρήσεις και πρέπει να διεξάγεται ανεξάρτητα με το αν χρησιμοποιούν εσωτερικά μοντέλα ή
την τυποποιημένη προσέγγιση που ορίζει ο πυλώνας Ι.
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υιοθέτηση του νέου καθεστώτος φερεγγυότητας θα βοηθήσει τις εταιρίες να κατανοήσουν

τους κινδύνους που αντιμετωπίζουν, εστιάζοντας στην πηγή τους και όχι στα συμπτώματα.

Ως εκ τούτου, θα αναγνωρίζεται η οικονομική πραγματικότητα, συνοδευόμενη από τις

αντίστοιχες επιπτώσεις αλλά και την πολυπλοκότητα του ραγδαίως εξελισσόμενου

χρηματοπιστωτικού συστήματος. Επισημαίνεται επιπλέον η ευθύνη της διοίκησης για την

διαχείριση μίας εταιρίας. Θα αποτελέσει μάλιστα κίνητρο για τους ασφαλιστές που θα

διαχειρίζονται αποτελεσματικά τους κινδύνους τους, με δυνατότητα να διατηρούν μικρότερο

κεφάλαιο σε σχέση με το αντίστοιχο υπό το ισχύον καθεστώς φερεγγυότητας.

Επιπλέον, η νέα Οδηγία υιοθετεί και απαιτεί μεγαλύτερη εποπτική σύγκλιση. Το νέο

σύστημα θα παρέχει στις εποπτικές αρχές την εξουσία καθώς και τα κατάλληλα εργαλεία για

την αξιολόγηση της συνολικής φερεγγυότητας όλων των οργανισμών, σύμφωνα με την

προσέγγιση η οποία είναι προσανατολισμένη στους κινδύνους. Συγχρόνως, προβλέπεται ένα

ομοιόμορφο επίπεδο προληπτικής εποπτείας τόσο για το απαιτούμενο κεφάλαιο

φερεγγυότητας όσο και για τα τεχνικά αποθέματα, προωθώντας έτσι την βελτίωση της

διεθνούς σύγκλισης μέσω της συμβατότητας του νέου συστήματος. Τονίζεται επίσης η

ανάπτυξη διεθνούς συνεργασίας μεταξύ των εποπτικών αρχών όλων των χωρών προκειμένου

να εξασφαλιστεί η αποτελεσματικότητα στον τομέα της εποπτείας των ομίλων αλλά και των

μεμονωμένων επιχειρήσεων.

Επιπρόσθετα, η Οδηγία στο σύνολο της διέπεται από την αρχή της αναλογικότητας και

τονίζει την σημασία της διαφάνειας. Η αρχή της αναλογικότητας συγκεκριμένα εφαρμόζεται

προκειμένου να μην επιβαρύνονται οι μεσαίες και πολύ μικρές επιχειρήσεις. Υπό αυτό το

πλαίσιο, ορίζεται διαφορετικός τρόπος αντιμετώπισης μεταξύ μικρών τοπικών εταιριών που

προσφέρουν απλά προϊόντα και μεγάλων εταιριών. Η «Φερεγγυότητα ΙΙ», λαμβάνοντας

υπόψη παράγοντες όπως η πολυπλοκότητα των εργασιών ή / και το μέγεθος, μπορεί να

επιτρέψει ακόμα και κεφαλαιακές ελαφρύνσεις, περιορίζοντας κατ’ αυτό τον τρόπο τις

απαιτήσεις. Όσον αφορά τη διαφάνεια, αυτή αναφέρεται στην δημοσιοποίηση και την

αναφορά στοιχείων, όπως περιγράφεται στον Πυλώνα ΙΙΙ ο οποίος και θα αναπτυχθεί σε

επόμενο κεφάλαιο.

Ένα εξίσου σημαντικό χαρακτηριστικό του Πλαισίου Solvency II είναι ότι παρέχει τη

δυνατότητα στις επιχειρήσεις να χρησιμοποιούν εσωτερικά μοντέλα για τον υπολογισμό των

κεφαλαιακών τους απαιτήσεων. Οι επιχειρήσεις μπορούν ακόμη να αναπτύξουν το δικό τους

σύστημα διαχείρισης κινδύνων ORSA, το οποίο απαιτεί μία μέθοδο στρατηγικού
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management για την εκτίμηση των κινδύνων σε ορίζοντα πολλών ετών. Η ORSA αποτελεί τη

διαδικασία του συστήματος διαχείρισης κινδύνων σύμφωνα με το οποίο οι ασφαλιστές πρέπει

να αξιολογήσουν τις δικές τους ανάγκες, τους δικούς τους κινδύνους (μακροπρόθεσμα ή

βραχυπρόθεσμα) και το ποσό των κεφαλαίων που χρειάζονται για να τα καλύψουν. Η

παραπάνω διαδικασία είναι ανεξάρτητη από το εάν μία επιχείρηση χρησιμοποιεί την

τυποποιημένη προσέγγιση ή το εγκεκριμένο εσωτερικό μοντέλο για τον υπολογισμό του

SCR17. Η ιδιαίτερη σημασία της ORSA αναγνωρίζεται από το πλαίσιο «Φερεγγυότητα ΙΙ» και

συμπληρώνει τον ορίζοντα ενός χρόνου για τους κινδύνους που λαμβάνονται υπόψη στον

υπολογισμό των κεφαλαιακών απαιτήσεων μίας εταιρίας18. Η ORSA που θα επιλέξει ένας

ασφαλιστής θα συμπεριλάβει μία ανάλυση που πιθανόν να οδηγήσει σε μελλοντικές αλλαγές

στο προφίλ κινδύνου, στις κεφαλαιακές απαιτήσεις και στις πηγές κεφαλαίων ώστε να είναι

ικανός να ανταποκριθεί σε αυτές τις απαιτήσεις.

Στο παρακάτω γράφημα19 απεικονίζεται η προσέγγιση των τριών πυλώνων του νέου

Πλαισίου:
Γράφημα 2 (Πηγή: FSA, 2011)

3.3 SWISS SOLVENCY TEST (SST)

17 Ορισμός: SCR-Solvency Capital Requirement είναι το απαιτούμενο κεφάλαιο φερεγγυότητας που πρέπει
να διατηρεί μία ασφαλιστική εταιρία υπό το Solvency II και υπολογίζεται με διάφορους τρόπους που
αναλύονται σε επόμενο κεφάλαιο.

18 Πηγή: Coming Together: Capital and Risk Management (Tower Watson)
19 Πηγή: www.fsa.gov.uk Solvency II Education briefing for ratings agencies and market analysis (14

February 2011)

http://www.fsa.gov.uk/
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Αξίζει να επισημανθεί, εφόσον έχει επιβεβαιωθεί, ότι η δομή, οι αρχές όπως και τα

χαρακτηριστικά του νέου Πλαισίου παρουσιάζουν πολλές ομοιότητες που είναι συμβατές με

το ελβετικό τεστ φερεγγυότητας. Πρόκειται για ένα πρότυπο-οδηγία το οποίο σχετίζεται με

τον υπολογισμό των κεφαλαίων των ασφαλιστικών επιχειρήσεων και έχει τεθεί σε εφαρμογή

αρκετά χρόνια πριν το Solvency II.

Αναπτύχθηκε από την FOPI20 σε συνεργασία με την ασφαλιστική αγορά της Ελβετίας,

βασίστηκε σε οικονομικές αρχές ενώ παράλληλα απαιτεί ένα υγιές πλαίσιο διαχείρισης

κινδύνων για όλες τις εταιρίες με κύριο στόχο την προστασία των ασφαλισμένων. Είχε

αρκετές επιπτώσεις στην αγορά, ξεκίνησε με μία σειρά δοκιμών από το έτος 2004 έως το

2005, τέθηκε σε ισχύ το 2006 και εξαιτίας των τόσων χρόνων ανάπτυξης και εφαρμογής

έδωσε αρκετά μαθήματα τα οποία λήφθηκαν υπόψη κατά τον σχεδιασμό του Solvency II από

την Κομισσιόν.

Ενδεικτικά, αναφέρονται τα βασικά χαρακτηριστικά του SST, τα οποία επιβεβαιώνουν τις

μεταξύ τους ομοιότητες. Αρχικά, το SST βασίζεται σε μία προσέγγιση που απαιτεί τον

υπολογισμό δύο κυρίως κεφαλαίων, εκ των οποίων το πρώτο καθορίζει το ελάχιστο

περιθώριο φερεγγυότητας και το δεύτερο υπολογίζει το «Κεφάλαιο στόχο»21 για χρονική

περίοδο ενός έτους.

Η προσέγγιση στο σύνολο της είναι προσανατολισμένη στους κινδύνους και είναι συνεπής

με την αγορά. Εφαρμόζει τη συνολική αποτίμηση των στοιχείων του ισολογισμού, σύμφωνα

δηλαδή με την αξία της αγοράς, συμπεριλαμβανομένων ακόμα και στοιχείων εκτός

ισολογισμού όπως είναι οι εγγυήσεις και τα δικαιώματα προαίρεσης. Λαμβάνονται υπόψη

όλοι οι πραγματικοί κίνδυνοι που αντιμετωπίζει μία ασφαλιστική εταιρία και συγκεκριμένα ο

κίνδυνος αγοράς, ο πιστωτικός κίνδυνος, και όλοι οι ασφαλιστικοί κίνδυνοι, ενώ μόνο ο

λειτουργικός κίνδυνος υπολογίζεται ποιοτικά, χωρίς να είναι απαραίτητο να ποσοτικοποιηθεί.

Επιπλέον, υπάρχουν τυποποιημένα μοντέλα για κάθε κίνδυνο όπως και εσωτερικά

μοντέλα, τα οποία, μετά από έγκριση από τους επόπτες, μπορούν να αντικαταστήσουν

οποιοδήποτε μέρος του τυποποιημένου μοντέλου και λαμβάνουν υπόψη τους διάφορα

σενάρια, όπως σπάνια γεγονότα ή κίνδυνοι που δεν καλύπτονται από τα τυποποιημένα

μοντέλα. Ακόμα, υπό το SST παρουσιάζεται μία αναφορά στον επόπτη που επιβεβαιώνει

όλους τους υπολογισμούς και τις υποθέσεις, προωθώντας με αυτό τον τρόπο την διαφάνεια.

20 Swiss Federal Office of Private Insurance πηγή: wikipedia Swiss_Solvency_Test
21 Target Capital παρουσίαση UBS – LESSONS LEARNT FROM THE SST σελ.3

http://en.wikipedia.org/wiki/Swiss_Solvency_Test
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Τελικά, τα ανώτερα διοικητικά στελέχη έχουν την ευθύνη για την συμμόρφωση των εταιριών

προς τις αρχές του SST.

Παρακάτω παρουσιάζεται μία συνολική απεικόνιση των κυριοτέρων σημείων του

πλαισίου SST με χρήση τυποποιημένων μοντέλων:
Γράφημα 3 (Πηγή: Federal Office of Private Insurance, 2007)

3.4 ΣΥΜΒΟΛΗ ΤΗΣ CEIOPS

Η Ευρωπαϊκή Επιτροπή Εποπτικών Αρχών Ασφαλίσεων και Επαγγελματικών Συντάξεων

η οποία από την 1/1/2011 αντικαταστάθηκε από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή Ασφαλίσεων και

Επαγγελματικών Συντάξεων, αναφέρεται ως η επιτροπή επιπέδου 3 για τον ασφαλιστικό

τομέα και τον τομέα επαγγελματικών συντάξεων. Απαρτίζεται από αντιπροσώπους υψηλού

επιπέδου εποπτικών αρχών των προαναφερόμενων τομέων, αλλά συμμετέχουν στην επιτροπή

και οι αντίστοιχες αρχές των κρατών μελών της Ευρωπαϊκής Οικονομικής περιοχής22. Οι

κυριότερες αρμοδιότητες της στοχεύουν στη στήριξη της σταθερότητας του

χρηματοπιστωτικού συστήματος, στη διαφάνεια των αγορών και των χρηματοπιστωτικών

22 Βλέπε περισσότερα για την δομή της και τα μέλη της στην διεύθυνση https://eiopa.europa.eu/

https://eiopa.europa.eu/
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προϊόντων, στην προστασία των ασφαλισμένων, των δικαιούχων και των μελών του

συνταξιοδοτικού συστήματος.

Ο ρόλος της επιτροπής υπήρξε και παραμένει βασικός ως γνωμοδοτικό όργανο της

Ευρωπαϊκής Επιτροπής αλλά και ως όργανο τεκμηρίωσης κατά τη διαμόρφωση της Οδηγίας,

συμβάλλοντας στο σχεδιασμό της καθ’ όλη τη διάρκεια προετοιμασίας. Περιλαμβάνει

συμβουλές προς την Ευρωπαϊκή Επιτροπή σε θέματα ρύθμισης και εποπτείας του

ασφαλιστικού κλάδου, ιδίως όσον αφορά την προετοιμασία των σχεδίων για τα εκτελεστικά

μέτρα της Οδηγίας Solvency II, είτε αυτό έχει ζητηθεί από την επιτροπή είτε όχι,

συμβάλλοντας ταυτόχρονα στη συνεπή εφαρμογή της οδηγίας της Ε.Ε.23 Επιπλέον,

διευκολύνει τη συνεργασία μεταξύ των εποπτικών αρχών μέσω της ανταλλαγής

πληροφοριών, καθώς αποτελεί συνδετικό κρίκο. Με αυτό τον τρόπο προωθεί τη σύγκλιση

των εποπτικών πρακτικών για όλα τα κράτη μέλη της Ευρωπαϊκής Κοινότητας.

Στην πορεία για την ανάπτυξη του project Solvency II, η Ε.Ε. ζητά από την CEIOPS

τεχνικές συμβουλές και υποστήριξη σχετικά με την ανάπτυξη του νέου πλαισίου

φερεγγυότητας, προκειμένου αυτό να εφαρμοστεί σε ασφαλιστικές εταιρίες ζωής και μη, και

σε αντασφαλιστικές επιχειρήσεις στην Ευρωπαϊκή Ένωση. Η ίδια η CEIOPS, προκειμένου να

ανταποκριθεί στις απαιτήσεις της επιτροπής για την κάλυψη του project, καθιερώνει έναν

οργανισμό ad hoc24 την Άνοιξη του 2004. Στις 14 Ιουλίου 2004 η Ε.Ε. δημοσιεύει το πλαίσιο

προς Διαβούλευση για το Solvency II το οποίο καλύπτει συνολικά το project. Έτσι θέτει τις

αρχές - κατευθύνσεις πάνω στις οποίες η CEIOPS θα αναπτύξει τις λεπτομερείς συμβουλές

της με συγκεκριμένες ειδικές τεχνικές γνωμοδοτήσεις25 (Call for Advice). Αυτές χωρίζονται

σε τρία κύματα. Οι ομάδες εμπειρογνωμόνων που έχουν αναλάβει την προετοιμασία των

συζητήσεων της CEIOPS είχαν προσαρμοστεί στις βασικές αρχές του νέου εποπτικού

μοντέλου το οποίο βασίζεται στην προσέγγιση των τριών πυλώνων. Σύμφωνα με αυτή την

προσέγγιση, η CEIOPS δημιουργεί πέντε groups εμπειρογνωμόνων, εκ των οποίων τα δύο

αναλαμβάνουν την προετοιμασία για θέματα του πυλώνα Ι, άλλα δύο επιφορτίζονται με την

προετοιμασία αντίστοιχα των πυλώνων ΙΙ και ΙΙΙ και το πέμπτο δημιουργήθηκε με σκοπό την

ανάλυση των επιπτώσεων της εποπτείας στους ομίλους. Τον Μάιο του 2005, τα δύο group

που ασχολήθηκαν με τον πυλώνα Ι συνενώθηκαν σε ένα το Expert Group Pillar I. Το 2006, η

Ε.Ε. ζητά από την CEIOPS συμβουλές για τις βασικές αρχές και γενικές γραμμές που

23 Όπου Ε.Ε. θα αναφέρεται η Ευρωπαϊκή Επιτροπή
24 Βλ. Solvency II Background https://eiopa.europa.eu/organisation/working-groups/solvency-ii/index.html
25 Βλ. https://eiopa.europa.eu/requests-for-advice/index.html

https://eiopa.europa.eu/organisation/working-groups/solvency-ii/index.html
https://eiopa.europa.eu/requests-for-advice/index.html
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τέθηκαν από το πλαίσιο προς Διαβούλευση26. Στην ουσία, οι τέσσερεις ομάδες

εμπειρογνωμόνων θα πραγματοποιούσαν τις προπαρασκευαστικές εργασίες για λογαριασμό

της CEIOPS, προκειμένου να παράσχει στην Ε.Ε. μία Πρόταση για την Οδηγία - Πλαίσιο

Solvency II με όλα τα απαραίτητα στοιχεία.

Παράλληλα με την αρχιτεκτονική Lamfalussy27 για τον σχεδιασμό του επιπέδου ένα, την

διατύπωση της Οδηγίας Solvency II που δημοσιεύτηκε τον Δεκέμβριο του 2009 δεν

απαιτείται επιπλέον εργασία από πλευράς CEIOPS. Ωστόσο, με την ενδεχόμενη εφαρμογή

της οδηγίας Omnibus II Directive28, θα τροποποιηθεί για την CEIOPS η διαδικασία έγκρισης

για τα μέτρα επιπέδου δύο και πιθανότατα θα σχεδιαστούν δεσμευτικά τεχνικά πρότυπα29. Η

Επιτροπή ξεκίνησε διαβουλεύσεις για την εφαρμογή των μέτρων επιπέδου δύο με τα κράτη

μέλη στο τέλος του 2009. Στο επίπεδο αυτό συμμετείχε η CEIOPS, παρέχοντας διευκρινήσεις

και σχολιάζοντας συγκεκριμένα βασικά σημεία. Εν αναμονή της επιβεβαίωσης για το

περιεχόμενο των προτάσεων του επιπέδου δύο, η CEIOPS έχει εντοπίσει τους τομείς που θα

αποτελέσουν τις κατευθύνσεις του επιπέδου τρία, προκειμένου να προαχθεί η σύγκλιση της

εφαρμογής του νέου πλαισίου30. Τέλος, η CEIOPS έχει συμμετάσχει σε πολλές διαβουλεύσεις

με τρίτες χώρες, συζητώντας την πρόοδο του project Solvency II.

Ωστόσο, η διεξαγωγή των Μελετών Ποσοτικών Επιπτώσεων αποτέλεσε τη

σημαντικότερη συμβολή της CEIOPS προς την Ε.Ε. για τη διαμόρφωση του καθεστώτος

Solvency II. Συγκεκριμένα, η Ε.Ε. ζήτησε από την CEIOPS τη συμβουλή της σχετικά με την

διαμόρφωση των προτύπων φερεγγυότητας και τις οικονομικές συνέπειες στον ασφαλιστικό

κλάδο και στις οικονομίες. Για την επίτευξη αυτού του σκοπού διεξάγονται εθελοντικά από

ασφαλιστές σε όλη την Ευρώπη μία σειρά μελετών με αποτελέσματα που απαιτούν ειδικούς

υπολογισμούς. Αφότου ολοκληρωθούν οι μελέτες, η CEIOPS πραγματοποιεί αναφορές -

εκθέσεις σχετικά με τα αποτελέσματα των ασκήσεων QIS.

Εξίσου σημαντικός έχει αποδειχτεί και ο ρόλος της επιτροπής στην διεξαγωγή ασκήσεων

προσομοίωσης σε κατάσταση κρίσης, οι αναφερόμενες ως stress tests. Προκειμένου αυτές να

πραγματοποιηθούν, η CEIOPS δρα σε συνεργασία με τον ευρωπαϊκό ασφαλιστικό κλάδο,

επιδιώκοντας την κατανόηση των κεφαλαιακών απαιτήσεων των ασφαλιστικών εταιριών.

26 Βλ. Solvency II - Framework for Consultation on Solvency II
27 Βλ.eiopa - Lamfalussy process.pdf
28 Βλ. Omnibus II Directive: Αφορά προτάσεις της Commission για τροποποιήσεις στην Οδηγία

2009/138/EC και πιθανή μετάθεση της ημερομηνίας απόλυτης εφαρμογής του Solvency II.
29 Βλ. Binding Technical Standards http://www.modellingdesign.com/ceiops-eiopa-2011-work-programme/
30 Χρονοδιάγραμμα για την CEIOPS σελ. 7, πηγή SOLVENCY II – Medium – Term – Work - Plan
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3.5 ΕΠΙΠΤΩΣΕΙΣ ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ SOLVENCY II

Το νέο καθεστώς φερεγγυότητας, σύμφωνα με τον υπάρχοντα προγραμματισμό, θα τεθεί

σε εφαρμογή το 2013, με επιπτώσεις εμφανείς σε όλους τους τομείς των ασφαλιστικών

εταιριών. Θα επέλθει μία σειρά από αλλαγές σχετικά με τον τρόπο που οι επιχειρήσεις

υπολογίζουν τα κεφάλαια τους, αποδεικνύοντας την ανάγκη για νέα πρότυπα στη λειτουργία

των δραστηριοτήτων διαχείρισης κινδύνων και στον τρόπο που μέχρι πρότινος γινόταν η

εποπτεία στην ασφαλιστική αγορά. Σύμφωνα με άποψη της CEA31, θεωρείται ύψιστης

σημασίας η υλοποίηση του πλαισίου Solvency II σύμφωνα με την φιλοσοφία και τις αρχές

της Οδηγίας – Πλαίσιο. Ο λόγος της αναγκαιότητας αυτής είναι το γεγονός ότι η Οδηγία –

Πλαίσιο συμπεριλαμβάνει όλα τα απαραίτητα στοιχεία προκειμένου μια εταιρία να

αντιδράσει σωστά στις ελλείψεις που επισημάνθηκαν από την κρίση. Ωστόσο οι πραγματικές

επιπτώσεις για τις επιχειρήσεις και τους ασφαλισμένους της θα γίνουν πραγματικά ξεκάθαρες

μόλις τα εκτελεστικά μέτρα ολοκληρωθούν, δηλαδή μέχρι το τέλος του 2011. Μέχρι σήμερα,

οι εταιρίες του ασφαλιστικού κλάδου έχουν διατυπώσει τις ανησυχίες τους σχετικά με τα

εκτελεστικά μέτρα, που παρατείνουν ακόμα και την πιθανότητα να τεθεί σε κίνδυνο το όλο

project μέχρι και την επιστροφή στο Solvency I32.

Αναλύοντας τον τρόπο με τον οποίο θα επιδράσει η εφαρμογή του Solvency II,

ταξινομούνται οι βασικές κατηγορίες που θα υποστούν τις επιπτώσεις, είτε αυτές

εμφανίζονται ως θετικές είτε ως αρνητικές.

Σχετικά με τους ασφαλισμένους, το μεγαλύτερο όφελος προκύπτει υπό μορφή

μεγαλύτερης προστασίας σε ενιαίο επίπεδο σε ολόκληρη την Ευρωπαϊκή Ένωση ενάντια στο

ενδεχόμενο πτώχευσης και στο πλαίσιο των γενικότερων προβλημάτων αφερεγγυότητας των

ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Το παραπάνω διασφαλίζεται εφόσον οι εταιρίες βελτιώσουν τις

πρακτικές διαχείρισης κινδύνων τους και διατηρήσουν τα κατάλληλα επίπεδα κεφαλαίων τα

οποία θα είναι ανάλογα με τους κινδύνους που αναλαμβάνουν. Επιπροσθέτως, ο μεγάλος

ανταγωνισμός που θα αναπτυχθεί στις ασφαλιστικές αγορές θα οδηγήσει στη θέσπιση

προσιτών τιμών για μία μεγάλη ποικιλία προϊόντων προς όφελος των ασφαλισμένων. Ένα

δεύτερο πλεονέκτημα θα παρουσιαστεί από την πιο αποτελεσματική κατανομή των

31 πηγή: CEA - Why excessive capital requirements harm consumers, insurers and the economy (March
2010)

32 Πρόκειται για την άποψη της Ένωσης Ασφαλιστικών Εταιριών Εσθονίας από έρευνα του ασφαλιστικού
περιοδικού «ΝΑΙ» (Τεύχος 129 – σελ. 68)
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κεφαλαίων στον κλάδο των ασφαλιστικών εταιριών το οποίο θα αντικατοπτριστεί σε

μειωμένα κόστη για τους καταναλωτές. Παράλληλα το όλο πλαίσιο θα προωθήσει τον

αυξημένο ανταγωνισμό, την διαφάνεια καθώς επίσης και την ανάπτυξη εμπιστοσύνης στους

ασφαλισμένους για τα ασφαλιστικά προϊόντα.

Ο επόμενος άμεσος αποδέκτης των επιπτώσεων του Solvency II είναι ο ασφαλιστικός

κλάδος, ο οποίος ενθαρρύνεται μέσω κινήτρων να υιοθετήσει τις πρακτικές διαχείρισης

κινδύνων που αναπτύσσονται ραγδαία τα τελευταία χρόνια. Η ευρωπαϊκή ασφαλιστική αγορά

περιλαμβάνει πολλές εταιρίες μικρού και μεσαίου μεγέθους που θα αντιμετώπιζαν μεγάλα

κόστη αν απαιτούνταν από αυτές να αναπτύξουν εσωτερικά μοντέλα για τον υπολογισμό των

κεφαλαιακών απαιτήσεων. Σε αντίθεση, η προτεινόμενη εναλλακτική τυποποιημένη

μεθοδολογία τους επιτρέπει να υπολογίζουν τις κεφαλαιακές τους απαιτήσεις με λιγότερο

κόστος, παρόλο που η συγκεκριμένη μέθοδος είναι λίγο πιο συντηρητική. Το νέο καθεστώς

καθιερώνει ισότιμους όρους ανταγωνισμού με ενιαία εφαρμογή σε όλα τα κράτη μέλη, τα

οποία θα συνεισφέρουν περαιτέρω στην ολοκλήρωση της ασφαλιστικής αγοράς στην

Ευρωπαϊκή Ένωση και στην ενίσχυση της ανταγωνιστικότητας μεταξύ των ασφαλιστικών

εταιριών. Ως επέκταση των ανωτέρω, το σχέδιο Solvency II, εάν εφαρμοστεί σωστά θα έχει

αντίκτυπο στην ευρύτερη ευρωπαϊκή οικονομία.

Στον αντίποδα των ανωτέρω, η εφαρμογή της νέας Οδηγίας - Πλαίσιο ενδέχεται να

συνοδευτεί από ορισμένες αρνητικές επιπτώσεις, οι οποίες όμως πριν την οριστικοποίηση του

Πλαισίου θα ήταν καλό να ληφθούν υπόψη. Αρχικά, όσες από τις ασφαλιστικές εταιρίες του

κλάδου δεν διαθέτουν διαδικασίες και συστήματα διαχείρισης κινδύνου, απαραίτητα για την

εφαρμογή της Οδηγίας, υφίστανται σημαντικό κόστος εγκατάστασης. Το ίδιο ισχύει και για

τις εποπτικές αρχές που δεν διαθέτουν τα εργαλεία και τα συστήματα για την εποπτεία

βασισμένη στον κίνδυνο. Η εγκατάσταση θα πρέπει να είναι ανάλογη με το κόστος, ενώ η

τυποποιημένη μέθοδος που προτείνεται επιτρέπει στις ασφαλιστικές εταιρίες να

συμμορφωθούν με το Solvency II χωρίς μεγάλες δαπάνες σε συστήματα και διαδικασίες.

Παράλληλα, η γενικότερη προσέγγιση των κινδύνων, βασισμένη στο οικονομικό τους

κόστος, ενδέχεται να επιφέρει ακόμα και μείωση της κάλυψης για ορισμένους τύπους

ασφάλισης. Επιπροσθέτως, η αυξημένη διαφάνεια, ενσωματωμένη στην τιμολόγηση των

προϊόντων, μπορεί να επιδοτήσει την σταυροειδή επιδότηση μεταξύ των ασφαλιστικών

επιχειρήσεων που καλύπτουν κινδύνους με υψηλή πιθανότητα εμφάνισης και εκείνων με
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χαμηλή πιθανότητα εμφάνισης. Το παραπάνω μπορεί να επιφέρει έως και την αύξηση των

τιμών σε ορισμένες κατηγορίες ασφαλιστικών προϊόντων.

Αναμφισβήτητα, οι κάτοχοι των ασφαλιστηρίων συμβολαίων είναι εκείνοι που θα πληγούν

από τις υπερβολικά συνεχείς κεφαλαιακές απαιτήσεις, όπως ορίζονται από τους επόπτες. Η

μειωμένη προσφορά των παραδοσιακών ασφαλιστηρίων συμβολαίων ζωής με χαμηλές

εγγυημένες αποδόσεις, γεγονός που αναγκάζει τους καταναλωτές να διατηρούν μεγαλύτερο

μέρος των επενδυτικών ρίσκων, αφήνει σημαντικά ανικανοποίητη τη ζήτηση στην

ασφαλιστική αγορά. Ο κυριότερος λόγος είναι ότι ένας μεγάλος αριθμός καταναλωτών δεν θα

ήταν ικανός ή θα ήταν απρόθυμος να διατηρεί τους επενδυτικούς κινδύνους, προκαλώντας

υπασφάλιση των συνταξιοδοτικών αναγκών, συνέπεια ιδιαίτερα σοβαρή καθώς επιφέρει

σημαντικό κοινωνικό κόστος. Επιπλέον, ως αποτέλεσμα της μειωμένης προσφοράς, θα

δίνονταν στους ασφαλισμένους λιγότερες επιλογές μεταξύ ασφαλιστικών εταιριών, καθώς

ένας μεγάλος αριθμός από αυτές θα έφευγε από την αγορά ή θα συγχωνευόταν με

μεγαλύτερους παίκτες της αγοράς. Σε περίπτωση που διαμορφώνονταν χαμηλότερα κεφάλαια

για συνταξιοδότηση, θα απαιτούταν από τους καταναλωτές να μειώσουν τα τρέχοντα έξοδα

τους και να αποταμιεύουν περισσότερα χρήματα.

Τέλος ένας εξίσου σημαντικός τομέας που ενδέχεται να επηρεαστεί είτε θετικά είτε

αρνητικά από την εφαρμογή του νέου καθεστώτος είναι η επενδυτική στρατηγική των

ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Η φερεγγυότητα ΙΙ δίνει κίνητρα στους ασφαλιστές να

επενδύουν σε στοιχεία του Ενεργητικού που καλύπτουν τους κινδύνους που αντιμετωπίζουν.

Έτσι, ένα χαρτοφυλάκιο με μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις είναι ικανό να μειώσει τις

κεφαλαιακές απαιτήσεις επενδύοντας σε μακροπρόθεσμα στοιχεία του Ενεργητικού. Λόγω

της ενσωμάτωσης του κινδύνου της αγοράς στον υπολογισμό των κεφαλαιακών απαιτήσεων,

οι ασφαλιστές ενδέχεται να αλλάξουν τη συμπεριφορά τους όπως επίσης και τον τρόπο με

τον οποίο επενδύουν, επιλέγοντας προϊόντα λιγότερο ευμετάβλητα, τα οποία υπάγονται σε

χαμηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις υπό το νέο πλαίσιο.

3.6 ΠΛΑΝΟ ΕΦΑΡΜΟΓΗΣ SOLVENCY II

Προκειμένου οι ασφαλιστικές εταιρίες να προλάβουν το χρονοδιάγραμμα της εφαρμογής

του Solvency II, επιβάλλεται να έχουν ήδη ξεκινήσει διαδικασίες προετοιμασίας, υπό το

πρίσμα της πολυπλοκότητας της ανάλυσης, προκειμένου η μετάβαση στο νέο νομικό πλαίσιο
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να είναι ομαλή. Για αυτό το σκοπό, έχουν προετοιμάσει ένα σχέδιο εφαρμογής το οποίο

καθορίζει τις διαδικασίες και τις υποθέσεις από πλευράς εταιρίας, προκειμένου αυτή να

συμμορφωθεί με τις απαιτήσεις του νέου πλαισίου καθώς και για να παρακολουθεί την

πρόοδο της.

Το πλάνο εφαρμογής θα πρέπει να αναγνωρίζει όλες τις πηγές που απαιτούνται, τυχόν

οικονομικούς περιορισμούς, αβεβαιότητες σχετικά με την παράδοση του και φυσικά θα

πρέπει να υπόκεινται σε έλεγχο από τα ανώτερα διοικητικά στελέχη της εταιρίας. Ωστόσο

επειδή ο όλος σχεδιασμός ενός σχεδίου εφαρμογής μπορεί να είναι πολύπλοκος στον

καθορισμό του, η FSA33 προτείνει το σχεδιασμό σε δύο στάδια. Στο πρώτο στάδιο θα

καθορίζονται οι κύριες λειτουργίες που θα πρέπει μία εταιρία να συμπληρώνει και

περιλαμβάνει τις εξής: διαχείρισης κινδύνων, διακυβέρνηση, μεθοδολογία υπολογισμού του

SCR και με χρήση εσωτερικού υποδείγματος, τεκμηρίωση, ORSA, δημοσιοποίηση, και

πληροφόρηση της τεχνολογίας. Μπορεί ακόμα, να περιλαμβάνει χρονοδιάγραμμα με τους

υπεύθυνους για την ολοκλήρωση της κάθε κατηγορίας. Επιπλέον παράγοντες που πρέπει να

συνυπολογιστούν κατά τον σχεδιασμό, είναι ο προϋπολογισμός που απαιτείται στις διάφορες

κατηγορίες, τυχόν απαιτήσεις για προσωπικό και σχέδια έκτακτης ανάγκης για γεγονότα που

ενδέχεται να καθυστερήσουν την παράδοση του σχεδίου. Στο δεύτερο στάδιο παράγονται πιο

αναλυτικές πληροφορίες για τις παραπάνω κατηγορίες, όπως είναι η περιγραφή των

εργασιών, ο υπεύθυνος παράδοσης, ο υπεύθυνος για τον έλεγχο, η πρόοδος των εργασιών και

η καταληκτική ημερομηνία παράδοσης. Ενδεικτικά, σε έρευνα της PWC34, αναφέρεται ότι το

74% των ασφαλιστικών εταιριών εμφανίζεται να προλαβαίνει την ολοκλήρωση των εργασιών

για την εφαρμογή του Solvency II, η πλειοψηφία βρίσκεται ακόμα σε στάδιο προετοιμασίας,

ενώ το 11% δεν έχουν ξεκινήσει ούτε τα σχέδια εφαρμογής.

3.7 QIS 5 & STRESS TESTS

Στις 6 Ιουλίου του 2010 η Κομισσιόν δημοσίευσε αίτημα τεχνικής γνωμοδότησης για τις

τεχνικές προβλέψεις, ζητώντας από την CEIOPS να διεξάγει την πέμπτη κατά σειρά

πανευρωπαϊκή μελέτη ποσοτικών επιπτώσεων για το Solvency II. Η CEIOPS

πραγματοποίησε την μελέτη από τον Αύγουστο του 2010 μέχρι τον Νοέμβριο του ίδιου

33 Financial Services Authority είναι η εποπτική αρχή των οικονομικών υπηρεσιών στο Ηνωμένο Βασίλειο
34 Έρευνα της PWC. Αναφορά στο ασφαλιστικό περιοδικό «ΝΑΙ», τεύχος 129, σελ. 71
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έτους, προκειμένου να αξιολογήσει την πρακτικότητα, τις επιπτώσεις των συγκεκριμένων

προσεγγίσεων για τις ασφαλιστικές εταιρίες σχετικά με την αποτίμηση των στοιχείων

Ενεργητικού και Παθητικού, καθώς και τον καθορισμό του κεφαλαίου υπό το Solvency II.

Η Επιτροπή, προκειμένου να υποστηρίξει την άσκηση δημοσίευσε τις τεχνικές

προδιαγραφές για το QIS 5, έχοντας ήδη άλλωστε εκφράσει την επιθυμία της για ενθάρρυνση

της συμμετοχής στην άσκηση όλων των επιχειρήσεων, ανεξαρτήτου μεγέθους και μορφής.

Εξάλλου μόνο μία ευρεία συμμετοχή θα αποτελούσε παράγοντα ικανό να διασφαλίσει ότι οι

τρέχουσες πτυχές που ελέγχονται υπό το QIS 5 προωθούνται σωστά. Αλλά και η CEIOPS με

την σειρά της συμμετείχε στην προσπάθεια αυτή, παρέχοντας στις επιχειρήσεις εργαλεία και

μία σειρά από ειδικά ερωτηματολόγια. Στις 24/08/2010 η CEIOPS δημοσίευσε

ερωτηματολόγιο για την υποστήριξη της άσκησης QIS 5, με σκοπό να χρησιμοποιηθεί τόσο

από επιχειρήσεις όσο και από ομίλους στην ολοκλήρωση της υποβολής τους για το τέλος του

Οκτώβρη του 2010 και για τα μέσα Νοέμβρη του 2010 αντίστοιχα.

Η άσκηση QIS 5 αποτέλεσε ορόσημο για την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, για τις εποπτικές

αρχές και τον ασφαλιστικό κλάδο, καθώς τα αποτελέσματα θα αποτελέσουν την βάση για την

εφαρμογή του Solvency II, συμπεριλαμβανομένης της τελικής διαμόρφωσης των νέων

κεφαλαιακών απαιτήσεων φερεγγυότητας.

Σύμφωνα με αναφορά της FSA τον Μάρτιο του 2011, επισημαίνεται ότι η άσκηση QIS 5

παρέχει εκτιμήσεις στην συγκεκριμένη χρονική στιγμή σχετικά με τις ποσοτικές προτάσεις

της Οδηγίας – Πλαίσιο. Επιπλέον, παρέχονται πληροφορίες για τις ποσοτικές επιπτώσεις των

προτεινόμενων διατάξεων και εναλλακτικοί τρόποι υπολογισμού τους. Ακόμη, παρέχεται

ποιοτική ενημέρωση αναφορικά με την τρέχουσα μεθοδολογία, και την καταλληλότητα της

διαμόρφωσής της, προτάσεις για επιχειρήσεις και ομίλους και τέλος πληροφόρηση σχετικά με

το στάδιο προετοιμασίας των εταιριών καθώς επίσης και των εποπτικών αρχών.

Οι κυριότεροι στόχοι της Πέμπτης Μελέτης ήταν να αξιολογηθούν σε όλη την Ευρώπη οι

επιπτώσεις στις ασφαλιστικές εταιρίες, αναδεικνύοντας θέματα όπως είναι η καταλληλότητα

του υπολογισμού των τεχνικών προβλέψεων, των Ιδίων Κεφαλαίων, των ελάχιστων

κεφαλαιακών απαιτήσεων και των κεφαλαιακών απαιτήσεων φερεγγυότητας, η επίδραση

σχετικά με το αναγκαίο επίπεδο κεφαλαίων που έπρεπε να κρατούν οι επιχειρήσεις, η

καταλληλότητα της διαμόρφωσης των κεφαλαιακών απαιτήσεων, η προετοιμασία των

ασφαλιστικών επιχειρήσεων που επιθυμούν να χρησιμοποιήσουν ένα εσωτερικό μοντέλο

καθώς και τα αποτελέσματα που προέκυψαν από την παραπάνω επιλογή. Ένας εξίσου
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σημαντικός στόχος ήταν η ενθάρρυνση των ασφαλιστικών εταιριών να προετοιμαστούν για

το νέο καθεστώς, σε συνδυασμό με τον εντοπισμό εκείνων των στοιχείων των εσωτερικών

τους διαδικασιών και συστημάτων που χρειάζονται περαιτέρω ανάπτυξη.

Οι βασικότερες αλλαγές από την προηγούμενη Τέταρτη Μελέτη Ποσοτικών Επιπτώσεων

ήταν η χρήση ασφαλίστρων μειωμένης ρευστότητας35 για την προεξόφληση των αποθεμάτων,

λαμβάνοντας υπόψη τις επιπτώσεις της «διασποράς»36 των κινδύνων στον υπολογισμό του

περιθωρίου κινδύνου για τις μεμονωμένες εταιρίες, η ποσοτικοποίηση των αναμενόμενων

κερδών από έσοδα μελλοντικών ασφαλίστρων και τέλος η αποτίμηση άυλων στοιχείων του

Ενεργητικού.

Στις 14/3/2011 η EIOPA ανακοίνωσε τα αποτελέσματα της πέμπτης μελέτης ποσοτικών

επιπτώσεων, δημοσιεύοντας παράλληλα σχετική αναφορά. Η συμμετοχή των ασφαλιστικών

εταιριών στην άσκηση αυξήθηκε σημαντικά συγκριτικά με αντίστοιχη μελέτη που είχε

προηγηθεί το 2008. Η οικονομική κατάσταση του ασφαλιστικού κλάδου, όπως έδειξαν τα

αποτελέσματα του QIS 5, εξηγείται από τις επιπτώσεις της οικονομικής κρίσης και από την

διαφορά στο σύνολο του ισολογισμού μεταξύ Solvency I και Solvency II. Είναι γεγονός ότι η

οικονομική κρίση δεν προκλήθηκε από τον ασφαλιστικό τομέα, καθώς και ότι ο

συγκεκριμένος τομέας άντεξε πολύ περισσότερο από άλλους οικονομικούς οργανισμούς τα

αποτελέσματα της κρίσης. Ωστόσο, θεωρείται αδιαμφισβήτητο ότι, από το 2007, το

οικονομικό πλεόνασμα για τον ασφαλιστικό τομέα, υπολογισμένο βάσει κανόνων Solvency I,

μειώθηκε αισθητά το 2008. Αυτό αποτέλεσε τη βάση της προηγούμενης άσκησης QIS 4, η

οποία πραγματοποιήθηκε το καλοκαίρι του 2008, σε περίοδο όμως που ακόμα δεν είχε

ξεσπάσει το μεγαλύτερο μέρος της κρίσης και οι ευρύτερες επιπτώσεις της. Στη συνέχεια

ακολούθησε μερική ανάκαμψη το 2009, αποτελώντας τη βάση για την υφιστάμενη μελέτη

QIS 5, η οποία και συμπεριέλαβε την αναπροσαρμογή των stress factors για τον κίνδυνο της

αγοράς, με δεδομένα από την πρόσφατη κρίση. Στο τέλος του 2009, το πλεόνασμα των

κεφαλαίων υπολογιζόταν περίπου στα 500δις € συγκριτικά με το αντίστοιχο ποσό πάνω από

600δις € στο τέλος του 2007.

Σε γενικές γραμμές, όσον αφορά τα δύο επίπεδα κεφαλαιακών απαιτήσεων που εισάγονται

με το Solvency II, το QIS 5 έδειξε ότι η οικονομική κατάσταση των ασφαλιστικών εταιριών

της Ευρώπης παραμένει υγιής και γερή όπως αξιολογήθηκε σχετικά με τις κεφαλαιακές

απαιτήσεις φερεγγυότητας. Στις υπάρχουσες συνθήκες, οι ασφαλιστικές εταιρίες που

35 Πηγή FSA UK Country Report The fifth Quantitative Impact Study (QIS5) for Solvency II, σελ. 5
36 Πηγή CEA Solvency II FAQs (FEB. 2007), σελ.13 ερώτηση 23
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συμμετείχαν στην άσκηση παρουσιάστηκαν να διατηρούν επιπλέον κεφάλαια προκειμένου να

καλύψουν τις απαιτούμενες ανάγκες για το SCR και αντίστοιχο πλεόνασμα κεφαλαίου για το

MCR37. Παρατηρήθηκε επομένως, οι ασφαλιστικές εταιρίες να κρατούν χαμηλότερο

πλεόνασμα συγκριτικά με τους υπάρχοντες κανόνες Solvency I, ως αποτέλεσμα των

δυσμενών συνθηκών που υφίσταται στην αγορά οι οποίες έχουν οδηγήσει σε μείωση των

αξιών των στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού.

Από πλευράς ασφαλιστικών ομίλων, τα αποτελέσματα του QIS 5 έδειξαν και σε αυτή την

περίπτωση μείωση του πλεονάσματος των κεφαλαίων συγκριτικά με τα πρότυπα του

Solvency I για τον υπολογισμό των κεφαλαίων.

Επιπλέον το QIS 5 εξέτασε τις διάφορες διαβαθμίσεις υπό το Solvency II, οι οποίες

αποδείχθηκαν σε γενικές γραμμές κατάλληλες, παρόλο που η EIOPA προετοιμάζει ήδη

βελτιώσεις των διαβαθμίσεων σε συγκεκριμένες ενότητες κινδύνων, όπως είναι ο

καταστροφικός κίνδυνος και ο κίνδυνος ασφάλισης ζημιών.

Εφόσον ένας από τους στόχους της άσκησης ήταν να ενθαρρύνει τις ασφαλιστικές εταιρίες

και τους επόπτες ώστε να προετοιμαστούν για την εισαγωγή του Solvency II, η EIOPA,

αξιολογώντας τα αποτελέσματα, αναγνώρισε περιοχές που, είτε λόγω σκοπιμότητας, είτε

λόγω πολυπλοκότητας, χρειάζονται μεγαλύτερη καθοδήγηση προκειμένου να διασφαλιστεί η

ορθή εφαρμογή από όλες τις επιχειρήσεις και ιδίως μικρού και μεσαίου μεγέθους. Οι περιοχές

που θα πρέπει να εξετασθούν, συμπεριλαμβάνουν τον υπολογισμό του κινδύνου αθέτησης

αντισυμβαλλομένου και του σχεδιασμού των υποενοτήτων κινδύνων όπως είναι ο

καταστροφικός κίνδυνος, ο κίνδυνος ασφάλισης ζημιών, ο καθορισμός των ορίων

συμβολαίων και τα αναμενόμενα κέρδη από μελλοντικά ασφάλιστρα.

Η Μελέτη αποκάλυψε ότι, σε ορισμένες περιοχές όπως είναι η διακυβέρνηση και η

διαχείριση κινδύνων, θα πρέπει να δοθεί μεγαλύτερη προσοχή από πλευράς των

ασφαλιστικών εταιριών προκειμένου να βελτιωθεί η λειτουργία του συστήματος, τόσο από

πλευράς ενίσχυσης της πρακτικής εφαρμογής της όσο και από πλευράς εξασφάλισης της

σωστής διαμόρφωσης σύμφωνα με το επίπεδο 1, καθώς πρόκειται για τομείς που δεν

εξετάστηκαν με τη συγκεκριμένη άσκηση.

Στις 23 Μαρτίου 2011 ανακοινώθηκε η δεύτερη πανευρωπαϊκή άσκηση προσομοίωσης σε

καταστάσεις κρίσης σύμφωνα με την EIOPA. Στην άσκηση αυτή θα υποβληθεί τουλάχιστον

το 50% των ασφαλιστικών εταιριών κάθε χώρας σε σχέση με τα μικτά έσοδα των

37 Minimum Capital Requirement ή Ελάχιστο Κεφάλαιο Φερεγγυότητας
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ασφαλίστρων, ενώ τα αποτελέσματα προγραμματίζονται να ανακοινωθούν τον Ιούλιο του

2011. Το stress test θα διεξαχθεί σε συνεργασία με τις αντίστοιχες εθνικές εποπτικές αρχές

και το Ευρωπαϊκό Συμβούλιο Συστημικού Κινδύνου.

Τα stress tests αποτελούν εποπτικό εργαλείο και η εκτέλεση τέτοιων περιοδικών

ασκήσεων ορίζεται από τις αρμοδιότητες της EIOPA. Οι ασκήσεις αυτές πραγματοποιούνται

για την εκτίμηση της αντοχής των εταιριών, καθώς και για την αξιολόγηση της σταθερότητας

στον ασφαλιστικό τομέα. Επιπλέον, συμβάλλουν με τέτοιο τρόπο ώστε οι εποπτικές αρχές να

κατανοήσουν την κεφαλαιακή κατάσταση των ασφαλιστικών εταιριών σε δυσμενείς

συνθήκες. Ο κυριότερος στόχος τους είναι να αναγνωρίσουν και να μετρήσουν τις επιπτώσεις

τριών διαφορετικών σεναρίων, προετοιμασίας σε καταστάσεις κρίσης στο οικονομικό

πλαίσιο μιας ασφαλιστικής εταιρίας, οι οποίες αντιπροσωπεύουν ένα αρκετά αντίξοο και

αυστηρό οικονομικό περιβάλλον.

Προκειμένου να προχωρήσει στη διεξαγωγή της άσκησης, η EIOPA θα πρέπει να

συνεργαστεί με την ευρωπαϊκή ασφαλιστική αγορά, όπως επίσης να χρησιμοποιήσει τις

μακροοικονομικές υποθέσεις που εφαρμόστηκαν στον τραπεζικό τομέα, όπου

πραγματοποιήθηκαν αντίστοιχα stress tests, την διεξαγωγή των οποίων είχε αναλάβει η

Ευρωπαϊκή Τραπεζική Αρχή εντός του πλαισίου του Ευρωπαϊκού Συστήματος

Χρηματοπιστωτικής Εποπτείας. Προς το παρόν, η EIOPA προετοιμάζει μία πρόταση στην

οποία θα ορίζονται το πεδίο εφαρμογής, το πλαίσιο καθώς και τα σενάρια στα οποία θα

δοκιμαστούν οι ασφαλιστικές εταιρίες. Αυτά θα πρέπει να αντανακλούν το πραγματικό

περιβάλλον της ασφαλιστικής αγοράς. Για σκοπούς αναφοράς, ανάλογη άσκηση είχε

διεξαχθεί το 2010 στις ασφαλιστικές εταιρίες, αναδεικνύοντας ότι οι 28 μεγάλες

ασφαλιστικές εταιρίες της Ευρώπης που συμμετείχαν άντεξαν με επιτυχία την κρίση και

αποδείχθηκαν ισχυρές.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4

4 ΕΦΑΡΜΟΓΗ ΤΟΥ SOLVENCY II

4.1 ΠΥΛΩΝΑΣ Ι

Αναλυτικότερα, ο πυλώνας Ι της Οδηγίας - Πλαίσιο «Φερεγγυότητα ΙΙ», αναφέρεται στις

ποσοτικές απαιτήσεις των ασφαλιστικών επιχειρήσεων όπως αυτές ορίζονται στις παρακάτω

έξι ενότητες, θέτοντας τους αντίστοιχους κανόνες για κάθε μία από αυτές: την αποτίμηση των

στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού, τις τεχνικές προβλέψεις, τα Ίδια Κεφάλαια,

τις κεφαλαιακές απαιτήσεις και τις επενδύσεις. Για την υλοποίηση των συγκεκριμένων

απαιτήσεων εμπλέκονται διάφορα τμήματα μιας ασφαλιστικής εταιρίας, από το διοικητικό

συμβούλιο, μέχρι το αναλογιστικό τμήμα, το τμήμα οικονομικών υπηρεσιών και το τμήμα

διαχείρισης κινδύνων. Ο Πυλώνας Ι έχει ως σκοπό να διασφαλίσει ότι οι εταιρίες είναι

επαρκώς κεφαλαιοποιημένες, με κεφάλαια βασισμένα στον κίνδυνο.

Όλες οι εκτιμήσεις που θα ακολουθήσουν σχετικά με τον Πυλώνα Ι γίνονται με τρόπο

συνετό και με συνέπεια προς την αγορά. Επιπλέον, παρουσιάζεται ο τρόπος με τον οποίο

πρέπει να καταρτίζεται ο ισολογισμός στα κράτη - μέλη και αναλύονται οι

χρηματοοικονομικοί πόροι τους οποίους θα πρέπει να έχουν στην κατοχή τους οι

ασφαλιστικές εταιρίες, με στόχο την αντιμετώπιση των κινδύνων και την απορρόφηση των

ζημιών.

Το Solvency II εισάγει την έννοια της ολοκληρωμένης προσέγγισης του ισολογισμού με

στόχο την απεικόνιση της πραγματικής οικονομικής αξίας όλων των στοιχείων του

ισολογισμού. Πρόκειται για την αποτίμηση του ισολογισμού σε μία ενοποιημένη βάση, οπότε

και προβλέπεται ότι τα στοιχεία του Ενεργητικού και του Παθητικού αποτιμώνται με τον ίδιο

τρόπο. Υποδηλώνεται λοιπόν ότι η γενικότερη οικονομική κατάσταση μιας επιχείρησης είναι

εκείνη που καθορίζει την ικανότητα της να καλύψει τις υποχρεώσεις της, με το απαιτούμενο

επίπεδο φερεγγυότητας. Υπό αυτή την προσέγγιση, η αξιολόγηση της φερεγγυότητας είναι

ανεξάρτητη από το εκάστοτε λογιστικό σχέδιο των ασφαλιστικών εταιριών.

Η Οδηγία - Πλαίσιο σκοπεύει να είναι συμβατή με τα διεθνή λογιστικά πρότυπα και

επομένως οποιοδήποτε άρθρο έχει σχέση με την αποτίμηση των στοιχείων,
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συμπεριλαμβανομένου του Ενεργητικού και του Παθητικού, αλλά και τις τεχνικές

προβλέψεις, εμφανίζεται να είναι συμβατό με τις εξελίξεις στα διεθνή λογιστικά πρότυπα.

Ωστόσο, η συνέπεια μεταξύ των δύο δεν συνεπάγεται την πλήρη ομοιότητα τους.

Η οικονομική εκτίμηση των στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού συνεπάγεται

ότι τα στοιχεία του Ενεργητικού και του Παθητικού πρέπει να αποτιμώνται στην αξία της

αγοράς (Mark to Market) όταν εκείνη είναι διαθέσιμη παρέχοντας αξιόπιστη και κατάλληλη

αποτίμηση, ενώ θα ακολουθείται η προσέγγιση Mark to Model, όπου αυτό δεν είναι εφικτό.

Ως εκ τούτου, απαιτείται απόλυτη συνοχή στην αποτίμηση των στοιχείων του

ισολογισμού, ώστε οι διαθέσιμοι πόροι των ασφαλιστικών εταιριών να καλύπτουν το σύνολο

των απαιτήσεων τους. Σε αυτή την περίπτωση υποδηλώνεται ότι τα Ίδια Κεφάλαια θα πρέπει

να ξεπερνούν το απαιτούμενο κεφάλαιο φερεγγυότητας.

Παρακάτω παρουσιάζεται ένα γράφημα για την προσέγγιση του συνολικού ισολογισμού

(Total Balance Sheet Approach):
Γράφημα 4 (Πηγή: FSA, 2011)

Οι βασικές αρχές, σύμφωνα με το άρθρο 75 της Οδηγίας - Πλαίσιο, πάνω στις οποίες θα

γίνεται η αποτίμηση των στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού, είναι οι εξής: τα

στοιχεία του Ενεργητικού αποτιμώνται στο ποσό για το οποίο μπορούν να ανταλλαγούν, ενώ
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τα στοιχεία του Παθητικού αποτιμώνται στο ποσό για το οποίο μπορούν να μεταβιβαστούν ή

να διακανονιστούν μεταξύ καλά πληροφορημένων ατόμων, πρόθυμων να συναλλαχθούν με

ίσους όρους. Κατά την αποτίμηση των στοιχείων του Παθητικού δεν γίνεται προσαρμογή,

προκειμένου να ληφθεί υπόψη η ίδια πιστωτική διαβάθμιση της ασφαλιστικής εταιρίας. Στα

στοιχεία του Ενεργητικού περιλαμβάνονται επίσης τα ανακτήσιμα ποσά από

αντασφαλιστικές συμβάσεις και λαμβάνονται υπόψη τα εκάστοτε πιστωτικά χαρακτηριστικά

και χαρακτηριστικά ρευστότητας.

Όσο αφορά την υπεραξία η οικονομική της αξία για σκοπούς φερεγγυότητας είναι

μηδενική. Τα άυλα περιουσιακά στοιχεία θα πρέπει να διαχωρίζονται καθώς και να υπάρχουν

στοιχεία συναλλαγών για τα ίδια ή παρόμοια περιουσιακά στοιχεία, τα οποία θα

αποδεικνύουν ότι πωλούνται στην αγορά. Για την εκτίμηση της αξίας του εξοπλισμού

χρησιμοποιείται μοντέλο σύμφωνα με τα IFRS38. Η δίκαιη αξία της γης και των κτηρίων

καθορίζεται από τα στοιχεία της αγοράς, από την εκτίμηση που συνήθως αναλαμβάνεται από

ειδικούς εμπειρογνώμονες. Η δίκαιη αξία των μηχανημάτων και των εγκαταστάσεων είναι

συνήθως η αξία της αγοράς όπως καθορίζεται από εκτιμήσεις.

Τα στοιχεία του Παθητικού χωρίζονται στις τεχνικές προβλέψεις και στις μη ασφαλιστικές

υποχρεώσεις. Όλες οι ασφαλιστικές εταιρίες θα πρέπει να διαχωρίσουν τις τεχνικές τους

προβλέψεις σε βέλτιστη εκτίμηση και σε περιθώριο κινδύνου. Το περιθώριο κινδύνου

υπολογίζεται με βάση το κόστος διατήρησης του εποπτικού κεφαλαίου, για τους κινδύνους

εκείνους που δεν μπορούν να αντισταθμιστούν. Πρόκειται για την μέθοδο που είναι γνωστή

ως μέθοδος Κόστους Κεφαλαίου39. Επιπλέον, για τις ασφαλιστικές εταιρίες ζωής

προβλέπεται από την Οδηγία συγκεκριμένη μεθοδολογία, η οποία περιλαμβάνει την

αποτίμηση των εγγυήσεων και των προαιρετικών παροχών.

Οι τεχνικές προβλέψεις αποτελούν κομμάτι των υποχρεώσεων των ασφαλιστικών

επιχειρήσεων, εφόσον θεωρούνται δεσμεύσεις από γεγονότα προηγουμένων ετών και

αναλύονται στα άρθρα 76 έως 86 της Οδηγίας. Ο υπολογισμός τους με αναλογιστικές και

στατιστικές μεθόδους πρέπει να πραγματοποιείται με συνετό, αξιόπιστο και αντικειμενικό

τρόπο, χρησιμοποιώντας στοιχεία συνεπή με αυτά που παρέχουν οι χρηματοοικονομικές

αγορές καθώς και τα γενικότερα διαθέσιμα δεδομένα των ασφαλιστικών κινδύνων.

Ειδικότερα, ο υπολογισμός τους βασίζεται στην τρέχουσα αξία ρευστοποίησης τους και

αναφέρεται στο ποσό που θα έπρεπε να πληρώσει μία ασφαλιστική εταιρία σήμερα εάν

38 International Financial Reporting Standard: Διεθνές Λογιστικό Πρότυπο
39 Cost of Capital (Girard)

http://en.wikipedia.org/wiki/International_Financial_Reporting_Standards


32

μεταβίβαζε τις ασφαλιστικές της υποχρεώσεις σε κάποια άλλη ασφαλιστική εταιρία.

Αποτελείται κυρίως από δύο μέρη: την βέλτιστη εκτίμηση των μελλοντικών χρηματικών

ροών και το περιθώριο κινδύνου. Συγκεκριμένα, η αξία των τεχνικών προβλέψεων πρέπει να

ισούται με το άθροισμα των δύο παραπάνω μερών.

Η μεθοδολογία που ακολουθείται απαιτεί μία σειρά βημάτων που αφορούν την

ομαδοποίηση, την κατηγοριοποίηση, τις εντάξεις και τέλος τη χρήση επιτοκίου χωρίς κίνδυνο

για την προεξόφληση των ταμειακών ροών.

Η βέλτιστη εκτίμηση αντιστοιχεί στο μέσο όρο των μελλοντικών ταμειακών ροών,

σταθμισμένων βάσει πιθανοτήτων, λαμβάνοντας υπόψη την χρονική αξία του χρήματος. Το

περιθώριο κινδύνου αντιπροσωπεύει το κόστος της παροχής ενός ποσού επιλέξιμων Ιδίων

Κεφαλαίων ίσου με το SCR, και θεωρείται απαραίτητο για την υποστήριξη των

ασφαλιστικών υποχρεώσεων.

Η σημαντικότερη αρχή πάνω στην οποία βασίζεται ο υπολογισμός των τεχνικών

προβλέψεων είναι η αγοραία αξία. Στην περίπτωση που οι μελλοντικές ταμειακές ροές που

συνδέονται με ασφαλιστικές υποχρεώσεις μπορούν να αναπαραχθούν με χρηματοοικονομικά

μέσα των οποίων η αγοραία αξία είναι άμεσα παρατηρήσιμη, η αξία των αποθεματικών

προσδιορίζεται στη βάση της αγοραίας αξίας των εν λόγω χρηματοοικονομικών μέσων.

Δίνεται βάση δηλαδή, στους κινδύνους που μπορούν να αντισταθμιστούν, με παραδείγματα

τέτοιων υποχρεώσεων τις εγγυήσεις που περιλαμβάνονται σε συμβόλαια ζωής και τα

χρηματοοικονομικά δικαιώματα προαίρεσης για τα οποία δεν υπάρχει αβεβαιότητα για το

ύψος και για τον χρόνο. Με αυτό τον τρόπο, δεν απαιτείται ξεχωριστός υπολογισμός της

βέλτιστης εκτίμησης και του περιθωρίου κινδύνου, αντίθετα ο υπολογισμός των τεχνικών

προβλέψεων γίνεται στο σύνολό του.

Μια δεύτερη περίπτωση είναι εκείνη όπου δεν υπάρχει αγοραία αξία αντίστοιχων

χρηματοοικονομικών μέσων. Σε αυτή την περίπτωση γίνεται χρήση της αγοραίας αξίας για

μέσα που μπορούν να παράγουν με παρόμοιο τρόπο τις μελλοντικές ταμειακές ροές που

συνδέονται με τις ασφαλιστικές υποχρεώσεις. Οι ροές αυτές πρέπει να είναι κατάλληλα

προσαρμοσμένες για τυχόν διαφορές μεταξύ της υπό εκτίμησης υποχρέωσης και των

αξιογράφων. Διαθέτοντας λοιπόν τέτοια προϊόντα οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις, είναι σε

θέση να προσαρμόζονται με άλλα προϊόντα που διαθέτουν μη ασφαλιστικές επιχειρήσεις πχ.

προϊόντα συσσώρευσης. Ως αποτέλεσμα δημιουργείται ένα χαρτοφυλάκιο με εμπορεύσιμα

μέσα, το οποίο έχει παρόμοια συμπεριφορά με τις ασφαλιστικές υποχρεώσεις. Συνεπώς η
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τιμή του χαρτοφυλακίου χρησιμοποιείται ως προσέγγιση της αξίας των ασφαλιστικών

υποχρεώσεων.

Ως τελευταία περίπτωση παρουσιάζεται εκείνη όπου δεν υπάρχει χρήση τιμών από την

αγορά, αλλά ούτε και τα κατάλληλα παρόμοια αξιόγραφα, οπότε χρησιμοποιείται η μέθοδος

της παρούσας αξίας με κατάλληλη προσαρμογή για τον κίνδυνο. Η παρούσα αξία, εάν

εφαρμοστεί σωστά, μπορεί να εξελιχθεί ως λογική προσέγγιση της αξίας της αγοράς. Για την

αποτίμηση των τεχνικών αποθεμάτων μιας τέτοιας υποχρέωσης που δεν μπορεί να

αντισταθμιστεί, γίνεται ξεχωριστός υπολογισμός για τη βέλτιστη εκτίμηση και το περιθώριο

κινδύνου, το οποίο υπολογίζεται βάσει του κόστους κεφαλαίου, ενώ εξαιρείται ο κίνδυνος της

αγοράς. Αυτό μπορεί να συμβεί όταν η αγορά δεν έχει βάθος, διαφάνεια ή όταν υπάρχουν μη

αμελητέοι ασφαλιστικοί κίνδυνοι.

Αναφορικά με τις τιμές της αγοράς, η αποτίμηση των στοιχείων μίας εταιρίας που

παρατηρούνται με δεδομένη ποιότητα, εννοούνται οι αγορές με χαρακτηριστικά το βάθος,

την εμπορευσιμότητα και την διαφάνεια και η αγοραία τιμή ισούται με το ποσό για το οποίο

ένα στοιχείο του Ενεργητικού μπορεί να ανταλλαχθεί ή ένα στοιχείο του Παθητικού

μεταβιβάζεται ή διακανονίζεται μεταξύ καλά πληροφορημένων ατόμων. Ωστόσο υπάρχουν

ορισμένες εξαιρέσεις όπου η αγοραία τιμή μπορεί να μην είναι δίκαιη, όπως συμβαίνει όταν

υπάρχουν περιορισμοί στην μεταβίβαση των αξιογράφων δηλαδή όταν δεν μπορούν να

ρευστοποιηθούν σε δευτερογενή αγορά, ή εάν η αγορά δεν έχει βάθος όπως όταν οι τιμές της

αγοράς είναι διαθέσιμες παντού ή / και οι επενδυτές μπορούν να εκτελούν συναλλαγές χωρίς

επίδραση στις τιμές

Σε ότι αφορά την αναμενόμενη παρούσα αξία των ασφαλιστικών υποχρεώσεων40, θα

πρέπει να αντιστοιχεί στην αναμενόμενη τιμή της πιθανοθεωριτικής κατανομής των

μελλοντικών χρηματικών ροών, λαμβάνοντας υπόψη τη χρονική αξία του χρήματος. Στην

ουσία, η βέλτιστη εκτίμηση αποτελεί το μέσο των αποτελεσμάτων από όλα τα πιθανά

σενάρια, σταθμισμένο με την αντίστοιχη πιθανότητα τους, χρησιμοποιώντας την κατάλληλη

καμπύλη επιτοκίου χωρίς κίνδυνο. Παρόλο που θα πρέπει να επικρατεί η αρχή κατά την

οποία όλα τα σενάρια λαμβάνονται υπόψη, δεν είναι πάντα απαραίτητο να ενσωματώνονται

όλα στον υπολογισμό, αλλά ούτε και να αναπτύσσονται κατανομές σε όλες τις περιπτώσεις.

Η βέλτιστη εκτίμηση αντανακλά αμερόληπτη προσδοκία και υπολογίζεται προοπτικά. Η

προβολή των ταμειακών ροών λαμβάνει υπόψη όλες τις ταμειακές εισροές και εκροές που

40 Εννοείται η βέλτιστη εκτίμηση Άρθρο 77 παρ.2 Οδηγίας Solvency II
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απαιτούνται για τον διακανονισμό των ασφαλιστικών υποχρεώσεων σε όλη τη διάρκεια ζωής

τους. Υπολογίζεται ακαθάριστη, χωρίς να αφαιρούνται τα ποσά που πρέπει να ανακτηθούν

από αντασφαλιστικές συμβάσεις και από Φορείς Ειδικού Σκοπού41, ποσά που υπολογίζονται

χωριστά. Παράλληλα, βασίζεται σε ενημερωμένες, αξιόπιστες πληροφορίες και ρεαλιστικές

παραδοχές και πραγματοποιείται με την χρήση αναλογιστικών και στατιστικών μεθόδων που

αντανακλούν τους κινδύνους που επηρεάζουν τις ταμειακές ροές.

Σχετικά με το περιθώριο κινδύνου (Χατζηβασίλογλου, 2009), είναι τέτοιο που να

εξασφαλίζει ότι η αξία των τεχνικών προβλέψεων ισοδυναμεί με το επιπρόσθετο ποσό το

οποίο οι ασφαλιστικές και αντασφαλιστικές επιχειρήσεις αναμένεται να απαιτήσουν

προκειμένου να αναλάβουν και να ικανοποιήσουν τις ασφαλιστικές υποχρεώσεις. Εάν μία

επιχείρηση αποτιμά ξεχωριστά τη βέλτιστη εκτίμηση και το περιθώριο κινδύνου, το

τελευταίο θα υπολογίζεται με τον καθορισμό του κόστους παροχής ποσού επιλέξιμων Ιδίων

Κεφαλαίων. Εν ολίγοις, σε ότι αφορά τους κινδύνους που δεν αντισταθμίζονται, το περιθώριο

κινδύνου υπολογίζεται ενιαία με την μέθοδο του κόστους κεφαλαίου. Το ποσοστό του

κόστους κεφαλαίου που χρησιμοποιείται είναι κοινό για όλες τις ασφαλιστικές εταιρίες,

πρέπει να αναθεωρείται ανά τακτά χρονικά διαστήματα και αντιστοιχεί στη διαφορά πάνω

από το επιτόκιο χωρίς κίνδυνο που θα υποχρεώσει μία εταιρία με αξιολόγηση ΒΒΒ, να

επιλέξει να αυξήσει τα Ίδια Κεφάλαια.

Αρχικά οι επιχειρήσεις θα πρέπει να διαχωρίσουν τις υποχρεώσεις τους σε ομογενείς

ομάδες κινδύνων, τουλάχιστον κατά κατηγορίες δραστηριοτήτων, προκειμένου να

υπολογίσουν τις τεχνικές προβλέψεις αναλόγως με τους κινδύνους που αντανακλούν οι

υποχρεώσεις τους. Για τις ασφαλιστικές εταιρίες ζωής υπάρχουν δεκαεφτά ομαδοποιήσεις,

ενώ για τον κλάδο υγείας η ομαδοποίηση γίνεται σε SLT δηλαδή σε υποχρεώσεις που έχουν

την ίδια τεχνική βάση με τις υποχρεώσεις κλάδου ζωής, αλλά και NON SLT οι οποίες

ακολουθούν τεχνική βάση όμοια με υποχρεώσεις κλάδου όχι ζωής, κατανέμοντας την

κάλυψη των συμβολαίων στην κατάλληλη ομάδα. Ωστόσο, αρκετά πρακτικά θέματα έχουν

προκύψει σχετικά με τον διαχωρισμό των συμβολαίων στις κατάλληλες ομάδες κινδύνου.

Στη συνέχεια γίνεται η κατηγοριοποίηση των τεχνικών προβλέψεων σε εκείνες τις

υποχρεώσεις που μπορούν να αντισταθμιστούν και σε εκείνες που δεν αντισταθμίζονται.

41 Οι Φορείς Ειδικού Σκοπού αναλαμβάνουν κινδύνους από ασφαλιστικές και αντασφαλιστικές επιχειρήσεις
χωρίς να είναι οι ίδιοι ασφαλιστικές ή αντασφαλιστικές επιχειρήσεις. Τα ανακτήσιμα ποσά από Φορέα Ειδικού
Σκοπού θα πρέπει να θεωρούνται ποσά που μπορούν να εκπίπτουν βάσει συμβάσεων αντασφάλισης ή
αντεκχώρησης.
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Στο γράφημα που ακολουθεί παρουσιάζεται η κατηγοριοποίηση των τεχνικών

προβλέψεων:
Γράφημα 5 (Πηγή: FSA, 2011)

Οι τεχνικές προβλέψεις θα πρέπει να λαμβάνουν υπόψη το σύνολο των μελλοντικών

ταμειακών ροών. Συγκεκριμένα, περιλαμβάνουν όλες τις πληρωμές, τις εισπράξεις, τα

μελλοντικά προαιρετικά bonus, τις οικονομικές εγγυήσεις, τα options και τις επιπτώσεις των

μελλοντικών αλλαγών στις οικονομικές και μη οικονομικές συνθήκες των δικαιωμάτων

προαίρεσης.

Σχετικά με τα απαιτούμενα κεφάλαια φερεγγυότητας, ο πυλώνας Ι εισάγει μία νέα μέθοδο

υπολογισμού με δύο είδη μέτρησης των κεφαλαιακών απαιτήσεων, το MCR42 και το SCR43,

καθένα από τα οποία εξυπηρετεί διαφορετικό σκοπό. Όλες οι ασφαλιστικές εταιρίες θα

πρέπει να δώσουν ιδιαίτερη προσοχή στον υπολογισμό τους, καθώς οι δύο αυτές κεφαλαιακές

απαιτήσεις αντιπροσωπεύουν την άποψη του επόπτη σχετικά με το ελάχιστο επίπεδο

κεφαλαίου που μία εταιρία πρέπει να κρατήσει προκειμένου να έχει λογικές προσδοκίες και

να συνεχίσει να ανταποκρίνεται στις υποχρεώσεις της προς τους ασφαλισμένους44.

Ουσιαστικά, πρόκειται για έναν μηχανισμό πρόληψης της αφερεγγυότητας, τη λεγόμενη

42 Άρθρο 128 έως 131, Οδηγίας Solvency II
43 Άρθρο 100 έως 127, Οδηγίας Solvency II
44 Βλ. περισσότερα στο (Treasury, 2006)
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κλιμακωτή παρέμβαση. Ο μηχανισμός αυτός προβλέπει την εντονότερη παρέμβαση της

εποπτικής αρχής μεταξύ των δύο επιπέδων κεφαλαιακών απαιτήσεων, δηλαδή του SCR και

MCR, υπό μορφή καθοδήγησης προκειμένου να αποφευχθεί η αφερεγγυότητα. Παράλληλα,

επιτρέπει την έγκριση και την ανάλογη παρέμβαση της εκάστοτε εποπτικής αρχής,

προκειμένου να διασφαλιστεί η λήψη διορθωτικών μέτρων στη σωστή χρονική στιγμή. Οι

εταιρίες μπορούν να κρατούν κεφάλαια επιπλέον των απαιτήσεων του επόπτη για ποικίλους

λόγους.

Γράφημα 6 (Πηγή: Deloitte, 2010)

Ο υπολογισμός του MCR που αντιστοιχεί στο VAR των βασικών Ιδίων Κεφαλαίων με

επίπεδο εμπιστοσύνης 85% για περίοδο ενός έτους, απεικονίζει το ελάχιστο κεφάλαιο

φερεγγυότητας μιας ασφαλιστικής εταιρίας, κάτω του οποίου οι ασφαλισμένοι και όλοι οι

δικαιούχοι εκτίθενται σε μη αποδεκτό επίπεδο κινδύνου, με αποτέλεσμα τα συμφέροντα τους

να απειλούνται εάν η ασφαλιστική συνεχίσει τις εργασίες της. Το αποτέλεσμα του MCR,

αντικατοπτρίζει το επίπεδο του κεφαλαίου κάτω από το οποίο ενεργοποιείται η παρέμβαση

της εποπτικής αρχής, γεγονός ικανό να οδηγήσει ακόμα και σε ανάκληση της άδειας

λειτουργίας.

Σκοπός του MCR είναι να θέσει ένα επίπεδο ελέγχου, στο οποίο το Ενεργητικό της

εταιρίας θα υπερβαίνει κατά ένα επαρκές περιθώριο την αξία των υποχρεώσεων απέναντι
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στου κατόχους των ασφαλιστηρίων συμβολαίων. Επίσης επιδιώκει τη διασφάλιση της

βραχυχρόνιας επιβίωσης της εταιρίας, έως ότου μπορέσει να μεταφέρει το χαρτοφυλάκιο της

σε άλλη εταιρία ή μέχρι να συλλέξει τα αναγκαία κεφάλαια για την επιβίωση της. Το απόλυτο

κατώτατο όριο του MCR ορίζεται από το άρθρο 129 της Οδηγίας και είναι 3.2 εκατ. € για

ασφαλιστικές εταιρίες ζωής.

Η μέθοδος που χρησιμοποιείται για τον υπολογισμό του MCR είναι απλή, με καθορισμένο

τύπο υπολογισμού και ορίζεται ως ποσοστό του SCR. Υπολογίζεται  ανά τρίμηνο, με χρήση

γραμμικής συνάρτησης και προκύπτει ως αποτέλεσμα το 25% ή 45% του SCR.

Το SCR αντιπροσωπεύει το επιθυμητό επίπεδο κεφαλαίου που επιτρέπει σε μία

ασφαλιστική εταιρία να απορροφήσει σημαντικές και απρόβλεπτες ζημιές, δίνοντας

παράλληλα την επιβεβαίωση στους κατόχους των ασφαλιστηρίων συμβολαίων της, ότι η

εταιρία είναι σε θέση να καλύψει τις υποχρεώσεις της. Οι ασφαλιστικές εταιρίες που θα είναι

σε θέση να καλύψουν το SCR θα είναι ισχυρές και θα μπορούν να διοικούν τις εργασίες τους

χωρίς παρέμβαση από τις εποπτικές αρχές, οι οποίες θα υπόκεινται μόνο σε τακτικούς

ελέγχους.

Αποτελεί το απαιτούμενο κεφάλαιο φερεγγυότητας, δηλαδή όλα τα κεφάλαια που

χρειάζεται μία επιχείρηση για να περιορίσει την πιθανότητα χρεωκοπίας  της. Ο υπολογισμός

που απαιτείται για την απαίτηση του κεφαλαίου φερεγγυότητας είναι βασισμένος στον

κίνδυνο, υπολογίζεται με τη χρήση της μεθόδου αξίας σε κίνδυνο των βασικών Ιδίων

Κεφαλαίων, μέσα από ανάλυση ιστορικών δεδομένων και αντιστοιχεί στο οικονομικό

κεφάλαιο που πρέπει να διαθέτει μια ασφαλιστική εταιρία ώστε να περιορίσει την πιθανότητα

πτώχευσης στο 0.5% για περίοδο ενός έτους.

Είναι μία προοπτικά υπολογιζόμενη συνολική απαίτηση, που λαμβάνει υπόψη όλους τους

κινδύνους που μπορούν να ποσοτικοποιηθούν, όπως είναι ο κίνδυνος της αγοράς, ο

λειτουργικός κίνδυνος, ο ασφαλιστικός κίνδυνος και ο πιστωτικός κίνδυνος. Δείχνει όλες τις

ενδεχόμενες ζημιές εντός ενός έτους, δηλαδή τις ενδεχόμενες μεταβολές στην αξία του

Ενεργητικού μείον την αξία του Παθητικού, καθώς και την καθαρή επίπτωση όλων των

τεχνικών μείωσης των κινδύνων.

Υπολογίζεται τουλάχιστον μία φορά τον χρόνο μετά από έγκριση του διοικητικού

συμβουλίου, ενώ οι εποπτικές αρχές θα το εγκρίνουν μόνο εάν η εταιρία διαθέτει ισχυρό

σύστημα διαχείρισης κινδύνων. Εφόσον προκύψει οποιαδήποτε απόκλιση από το προφίλ
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κινδύνου, η επιχείρηση υπολογίζει ξανά το SCR και ενημερώνει τις εποπτικές αρχές. Σε

περίπτωση που δεν καλύπτεται το SCR, θα πρέπει να ενημερώνονται άμεσα οι εποπτικές

αρχές εντός διμήνου και να προσκομίζεται σχέδιο ανάκαμψης προκειμένου να καλυφθεί το

SCR στο επόμενο εξάμηνο.

Μια ασφαλιστική εταιρία έχει την δυνατότητα να επιλέγει τον τρόπο υπολογισμού των

κεφαλαιακών της απαιτήσεων, είτε χρησιμοποιώντας την τυποποιημένη μεθοδολογία όπως

έχει καθοριστεί από τον επόπτη, είτε να αναπτύξει το δικό της εσωτερικό μοντέλο45

προκειμένου να αντανακλά τους κινδύνους που αντιμετωπίζει η συγκεκριμένη επιχείρηση.

Εάν επιλεχθεί η δεύτερη μέθοδος ο ασφαλιστής χρειάζεται την έγκριση του επόπτη. Οι

μεγάλες επιχειρήσεις επιλέγουν το δικό τους εσωτερικό μοντέλο, με σκοπό να ξεπεράσουν

την συντηρητικότητα που αποτελεί χαρακτηριστικό της τυποποιημένης μεθόδου.

Ένα εσωτερικό υπόδειγμα αντανακλά καλύτερα το προφίλ κινδύνου της ασφαλιστικής

εταιρίας σε σχέση με την τυπική προσέγγιση. Για την υιοθέτηση ενός τέτοιου μοντέλου, θα

πρέπει να πραγματοποιούνται από πλευράς εταιρίας οι απαιτούμενες δοκιμές αλλά και τα

πρότυπα για την έγκριση του. Συγκεκριμένα, η ασφαλιστική εταιρία θα πρέπει να

πραγματοποιεί: έλεγχο χρήσης, στατιστικά πρότυπα ποιότητας, πρότυπα διαμόρφωσης,

επικύρωση και τεκμηρίωση.

Οι βασικοί κίνδυνοι46 στους οποίους εκτίθεται μία ασφαλιστική εταιρία και στους οποίους

καλείται να ανταπεξέλθει μέσω του υπολογισμού των κεφαλαιακών απαιτήσεων είναι

τουλάχιστον οι κάτωθι: λειτουργικός κίνδυνος, πιστωτικός κίνδυνος, κίνδυνος αγοράς,

ασφάλιση υγείας, ασφάλιση ζωής, ασφάλιση ζημιών.

Ο υπολογισμός των παραπάνω κινδύνων στα πλαίσια του καθορισμού των κεφαλαιακών

απαιτήσεων με τη χρήση της τυποποιημένη μεθόδου, στοχεύει στη σωστή ισορροπία μεταξύ

της ευαισθησίας στον κίνδυνο και στην πρακτικότητα. Παράλληλα, παρέχει τη δυνατότητα

χρήσης ιδίων παραμέτρων για όλες τις ασφαλιστικές εταιρίες χωρίς να υπάρχουν κανόνες

επιλεξιμότητας των περιουσιακών στοιχείων. Πρόκειται για μια απλή φόρμουλα που

αντικατοπτρίζει τους πιθανούς κινδύνους, σε όλα τα επίπεδα εργασιών της ασφαλιστικής

εταιρίας. Υπό τη μέθοδο αυτή, οι Κεφαλαιακές Απαιτήσεις Φερεγγυότητας ισούνται με το

άθροισμα των Βασικών Κεφαλαίων Φερεγγυότητας και των Απαιτήσεων Φερεγγυότητας του

45 Το εσωτερικό μοντέλο (υπόδειγμα) αναφέρεται σε ένα σύστημα διαχείρισης κινδύνων, το οποίο έχει
αναπτυχθεί από την ασφαλιστική με σκοπό την ανάλυση της συνολικού προφίλ κινδύνου, την
ποσοτικοποίηση των κινδύνων και του καθορισμού των κεφαλαιακών απαιτήσεων. (Χατζηβασίλογλου,

Φερεγγυότητα ΙΙ (4η παρουσίαση - Εσωτερικά υποδείγματα), 2009)
46 Βλ. Άρθρο 101 (4) Οδηγίας Solvency II
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λειτουργικού κινδύνου, αφαιρώντας ένα συντελεστή προσαρμογής για το μετριασμό του

κινδύνου που προσφέρει η πιθανή μελλοντική συμμετοχή στα κέρδη. Οι ενότητες και υπό-

ενότητες κινδύνων που καλύπτονται από το SCR με την τυποποιημένη μέθοδο

παρουσιάζονται στο γράφημα που ακολουθεί:
Γράφημα 7 (Πηγή: FSA, 2010)

Η ανάλυση που ακολουθείται για τον υπολογισμό του κεφαλαίου φερεγγυότητας υπό την

τυποποιημένη μέθοδο, περιλαμβάνει τον υπολογισμό της απαίτησης για SCR Life, SCR

Market, SCR Health, SCR Default, SCR Intangible, ενότητες κινδύνου που συνθέτουν το

βασικό SCR μιας ασφαλιστικής εταιρίας ζωής. Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις για τις παραπάνω

κατηγορίες υπολογίζονται χωριστά και αθροίζονται με αποτέλεσμα το τελικό SCR. Οι

συσχετίσεις που λαμβάνονται υπόψη κατά τον υπολογισμό του συνόλου των κινδύνων

φαίνεται στο διάγραμμα που ακολουθεί:
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Γράφημα 8 (Πηγή: European Commission, 2010)

Για τις περισσότερες υπό-ενότητες κινδύνων η κεφαλαιακή απαίτηση γίνεται μέσω

εφαρμογής σεναρίου, δηλαδή η κεφαλαιακή απαίτηση καθορίζεται ως το αποτέλεσμα ενός

συγκεκριμένου σεναρίου στην καθαρή αξία του Ενεργητικού της επιχείρησης. Για να

διασφαλιστεί ότι οι διαφορετικές ενότητες κινδύνου στην τυποποιημένη μέθοδο έχουν

παραμετροποιηθεί με συνεπή τρόπο, ο στόχος της παραμετροποίησης, δηλαδή το VAR 99.5%

εφαρμόζεται σε κάθε μία ενότητα ξεχωριστά. Για το συνολικό SCR ως το άθροισμα των

μεμονωμένων ενοτήτων κινδύνου, χρησιμοποιούνται τεχνικές γραμμικής συσχέτισης.

Κατά τον υπολογισμό του SCR με την τυποποιημένη μεθοδολογία χρησιμοποιούνται

ορισμένες απλουστεύσεις οι οποίες αφορούν την εκτίμηση της φύσης, της κλίμακας, της

πολυπλοκότητας των κινδύνων και του λάθους του μοντέλου.

Όσο αφορά τα Ίδια Κεφάλαια μίας ασφαλιστικής εταιρίας, ως τέτοια ορίζονται οι

διαθέσιμοι χρηματοοικονομικοί πόροι που δύναται να χρησιμοποιηθούν ως αντιστάθμιση των

κινδύνων και προκειμένου να απορροφήσουν ζημιές όταν αυτές προκύψουν. Πρόκειται για τη

διαφορά των περιουσιακών στοιχείων μείον τις υποχρεώσεις μιας ασφαλιστικής εταιρίας και

αποτελεί ένα πρόσθετο επίπεδο ασφαλείας για τυχόν ζημιές που υπερβαίνουν τις τεχνικές

προβλέψεις και τις λοιπές υποχρεώσεις, απειλώντας την προστασία των ασφαλισμένων.

Τα Ίδια Κεφάλαια είναι αναγκαία για την κάλυψη των υποχρεώσεων του SCR και MCR.

Για τον υπολογισμό τους αρκεί να εντοπιστούν τα ποσά, να ταξινομηθούν ανάλογα με τον

χαρακτήρα τους και να εξεταστούν τα όρια που συνδέονται με τον υπολογισμό των ποσών

που είναι επιλέξιμα για σκοπούς προληπτικής  εποπτείας.



41

Ο καθορισμός των ποσών των Ιδίων Κεφαλαίων που είναι διαθέσιμα για κάλυψη των

κεφαλαιακών απαιτήσεων αντιστοιχεί στο άθροισμα των Στοιχείων του Ισολογισμού - ή

αλλιώς τα Βασικά Ίδια Κεφάλαια - και των Στοιχείων εκτός Ισολογισμού - ή διαφορετικά τα

Επικουρικά Κεφάλαια μιας εταιρίας -, όπως απεικονίζονται στο παρακάτω γράφημα:
Γράφημα 9 (Πηγή: Irish Insurance Federation, 2009)

Τα Βασικά Ίδια Κεφάλαια περιλαμβάνουν το οικονομικό κεφάλαιο μιας επιχείρησης μαζί

με τα δάνεια μειωμένης εξασφάλισης, δηλαδή το πλεόνασμα των στοιχείων του Ενεργητικού

σε σχέση με τα στοιχεία του Παθητικού. Τα Επικουρικά Ίδια Κεφάλαια είναι οι δεσμεύσεις

που έχουν ληφθεί από τρίτους και ενδέχεται να καταπέσουν. Εμπεριέχουν υποχρεώσεις τις

οποίες οι επιχειρήσεις μπορούν να χρησιμοποιήσουν για να αυξήσουν τους πόρους τους,

όπως είναι πχ οι εγγυητικές επιστολές, το μη καταβεβλημένο μετοχικό κεφάλαιο και οι λοιπές

δεσμεύσεις από ασφαλιστικές εταιρίες. Προτού επιλεχθούν απαιτείται η έγκριση τους από τις

εποπτικές αρχές.

Ανάλογα τώρα με την ποιότητα των Ιδίων Κεφαλαίων προκύπτει η ταξινόμηση τους σε

τρείς κατηγορίες. Η πρώτη κατηγορία εμπεριέχει τα κεφάλαια με την υψηλότερη ποιότητα

που έχουν την δυνατότητα να απορροφούν συνεχώς και πλήρως ζημιές. Τα επιλέξιμα Ίδια

Κεφάλαια της κατηγορίας ένα πρέπει να είναι υψηλότερα από το ένα τρίτο του συνόλου των

Ιδίων Κεφαλαίων. Τα κεφάλαια αυτά εξασφαλίζουν την απορρόφηση ζημιών και στην

ενδεχόμενη περίπτωση εκκαθάρισης, ενώ τα κεφάλαια των άλλων δύο κατηγοριών

συμβάλλουν στην αποφυγή πιθανής μελλοντικής αφερεγγυότητας, απορροφώντας πλήρως τις

απαιτήσεις εκκαθάρισης. Συνοπτικά παρουσιάζεται ο παραπάνω διαχωρισμός ως ακολούθως:
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Γράφημα 10 (Πηγή: (Χατζηβασίλογλου, Φερεγγυότητα ΙΙ (1η παρουσίαση - Συνοπτική περιγραφή του σχεδίου
οδηγίας), 2009)

Επιπροσθέτως, είναι σημαντικό τα Ίδια Κεφάλαια να έχουν διάρκεια αντίστοιχη με εκείνη

των ασφαλιστικών υποχρεώσεων και να είναι απαλλαγμένα από υποχρεώσεις και βάρη.

Εξάλλου, οι τρείς προαναφερόμενες κατηγορίες είναι απόλυτα συνδεδεμένες με τις

κεφαλαιακές απαιτήσεις φερεγγυότητας. Ως εκ τούτου, το SCR θα πρέπει τουλάχιστον κατά

το ένα τρίτο του να καλύπτεται από κεφάλαια της πρώτης κατηγορίας αλλά μπορεί να

περιλαμβάνει κεφάλαια και των άλλων δύο κατηγοριών, ενώ τα κεφάλαια της τρίτης

κατηγορίας δεν θα πρέπει να υπερβαίνουν το ένα τρίτο του SCR. Αντιθέτως, το MCR μπορεί

να καλυφθεί μόνο με τα κεφάλαια των δύο πρώτων κατηγοριών. Η αντίστοιχη προϋπόθεση

για το MCR είναι ότι τα στοιχεία της κλάσης ένα θα πρέπει να είναι  τουλάχιστον το 50% του

MCR.

Η Οδηγία διαχωρίζει περεταίρω τα Ίδια Κεφάλαια με τη μέθοδο της διαβάθμισης,

αναλόγως του σκοπού που εξυπηρετούν. Έτσι, τα κεφάλαια διαχωρίζονται σε εκείνα τα οποία

συμβάλουν στη πλήρη απορρόφηση ζημιών ώστε η ασφαλιστική εταιρία να εξακολουθεί να

λειτουργεί, αλλά και σε εκείνα που προστατεύουν τους δικαιούχους σε περίπτωση

αφερεγγυότητας και διασφαλίζουν ότι οι ζημιές δεν θα επηρεάσουν τους ασφαλισμένους

αλλά τους μετόχους.

Τα σχετικά άρθρα στο Solvency II σχεδιάστηκαν με σκοπό να εξασφαλίσουν ότι οι

εταιρίες έχουν την σωστή ποιότητα κεφαλαίων για να ανταποκρίνονται στις εποπτικές

κεφαλαιακές απαιτήσεις. Είναι μείζονος σημασίας, οι εταιρίες να κατανοήσουν πως

λειτουργούν και να έχουν επαρκή Ίδια Κεφάλαια για να καλύψουν τις κεφαλαιακές τους

απαιτήσεις. Οι επιχειρήσεις θα πρέπει να εξετάζουν τις όποιες επιπτώσεις αλλαγής κριτηρίων

επιλεξιμότητας στα υφιστάμενα κεφάλαια τους, καθώς και στο μελλοντικό πλάνο των

κεφαλαίων τους. Αποτελούν αναπόσπαστο μέρος του ισολογισμού όπως ορίζεται στον
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πυλώνα Ι ενώ ακόμα και μικρές αλλαγές στην καμπύλη των επιτοκίων οδηγούν σε

δραματικές αλλαγές στα Ίδια Κεφάλαια.

Η Οδηγία δίνει επίσης την δυνατότητα στους επόπτες να θέτουν κεφαλαιακές

προσαυξήσεις όταν κρίνουν ότι μία ασφαλιστική εταιρία δεν διατηρεί επαρκή κεφάλαια.

Αυτή η προσαύξηση και το υπολογιζόμενο SCR αποτελούν στην  ουσία το νέο SCR για την

εξεταζόμενη περίοδο. Οι περιπτώσεις στις οποίες δημιουργείται απαίτηση κεφαλαιακής

προσαύξησης είναι αφενός όταν το προφίλ κινδύνου αποκλίνει σημαντικά από τις υποθέσεις

που υπόκεινται στο SCR είτε αυτό είναι υπολογισμένο με την τυποποιημένη μέθοδο είτε με

κάποιο εσωτερικό μοντέλο, αφετέρου όταν υπάρχει ελλιπής διακυβέρνηση, σύμφωνα με το

άρθρο 37.

Προτού καθοριστούν οι κεφαλαιακές προσαυξήσεις, οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να

λαμβάνουν υπόψη τους τα αποτελέσματα από την διαδικασία της ORSA και από την

διαδικασία SRP. Ωστόσο βάσει του άρθρου 119 της Οδηγίας – Πλαίσιο, σε περίπτωση που η

απόκλιση ανάμεσα στα αποτελέσματα της εφαρμοζόμενης τυποποιημένης μεθόδου και των

κεφαλαιακών απαιτήσεων εξακολουθούν να υφίστανται, οι επόπτες μπορούν να απαιτήσουν

από τις επιχειρήσεις να χτίσουν ένα εσωτερικό υπόδειγμα για τον υπολογισμό των

κεφαλαιακών απαιτήσεων ή των συναφών κινδύνων.

Υπό το καθεστώς της νέας Οδηγίας - Πλαίσιο Solvency II, θεσπίζεται ως βάση των

επενδυτικών κανόνων η αρχή του Συνετού Επενδυτή και περιγράφεται ολόκληρη η

λειτουργία των επενδύσεων μιας ασφαλιστικής επιχείρησης. Οι ασφαλιστικές εταιρίες θα

πρέπει να επενδύουν σε περιουσιακά στοιχεία, τον κίνδυνο των οποίων, μπορούν να

ελέγχουν, να παρακολουθούν και να διαχειρίζονται. Τα περιουσιακά στοιχεία που

χρησιμοποιούνται για την κάλυψη των τεχνικών αποθεμάτων επενδύονται με τρόπο

κατάλληλο προς τη φύση καθώς και τη διάρκεια των ασφαλιστικών υποχρεώσεων.

Οι επενδύσεις αναφέρονται είτε σε στοιχεία του Ενεργητικού που καλύπτουν τεχνικές

διατάξεις, είτε σε στοιχεία που καλύπτουν κεφαλαιουχικές απαιτήσεις φερεγγυότητας και σε

αδέσμευτα στοιχεία του Ενεργητικού μιας επιχείρησης. Σύμφωνα με την παραπάνω αρχή,

υπαγορεύεται στις επιχειρήσεις να πραγματοποιούν επενδύσεις με γνώμονα το συμφέρον των

ασφαλισμένων. Είναι απαραίτητο επομένως να αντιστοιχούν επαρκώς τις επενδύσεις με τις

υποχρεώσεις τους, καθώς και να λαμβάνουν υπόψη τους χρηματοπιστωτικούς κινδύνους που

είναι εκτεθειμένη μια επιχείρηση, όπως είναι ο κίνδυνος ρευστότητας και ο κίνδυνος

συγκέντρωσης.
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Συνολικά για τις επενδύσεις δεν υπάρχουν καθορισμένες κατηγορίες, ούτε απαιτείται

εποπτική έγκριση για τον έλεγχο των στοιχείων που χρησιμοποιούνται, αλλά οι επιχειρήσεις

θα πρέπει να δώσουν προσοχή και σε αυτό το κομμάτι του Πυλώνα Ι, καθώς ενδέχεται να

επιβαρύνουν τα συνολικά κεφάλαια φερεγγυότητας τους.

4.1.1 ΑΝΑΛΥΣΗ STANDARD SCR ΑΝΑ ΚΙΝΔΥΝΟ

Το SCR για την ενότητα αναλαμβανομένου κινδύνου στον κλάδο ζωής αφορά τον κίνδυνο

που πηγάζει από την ανάληψη ασφαλιστικών κινδύνων ζωής και αναφέρεται τόσο σε

καλυπτόμενους κινδύνους όσο και στη διαδικασία για τη διεξαγωγή των εργασιών

ασφαλιστικής εταιρίας ζωής. Περιλαμβάνει όλες τις ασφαλιστικές και αντασφαλιστικές

υποχρεώσεις, με εξαίρεση τις ασφαλιστικές υποχρεώσεις κινδύνου υγείας με τεχνικές

παρόμοιες του κινδύνου ζωής. Οι Βασικές Κεφαλαιακές Απαιτήσεις του κινδύνου ζωής –

SCRlife συνίστανται από τις επιμέρους εφτά υπό-ενότητες κινδύνων που είναι: ο κίνδυνος

θνησιμότητας, μακροβιότητας, εξαγοράς, ανικανότητας - νοσηρότητας, καταστροφικός,

αναθεώρησης, εξόδων.

Διαγραμματικά απεικονίζεται ως φαίνεται:
Γράφημα 11 (Πηγή: FSA, 2010)
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Η κεφαλαιακή επιβάρυνση για κάθε υποενότητα κινδύνου θα υπολογίζεται ξεχωριστά και

το συνολικό SCRLife θα υπολογίζεται μέσω των πινάκων συσχέτισης, όπως εκείνοι ορίζονται

στις τεχνικές διατάξεις που έχουν δημοσιευθεί από την EIOPA. Ο τύπος υπολογισμού είναι:

Με  αντίστοιχο πίνακα συσχέτισης
Πίνακας 1 (Πηγή: Deloitte, 2010)

Για κάθε υποκατηγορία κινδύνου χρησιμοποιούνται απλοποιήσεις ανάλογες με τη φύση,

την κλίμακα και την πολυπλοκότητα των κινδύνων που αντιμετωπίζει ο ασφαλιστής. Εκτός

από την κατηγορία κινδύνου Lapse, οι υπόλοιπες κεφαλαιακές απαιτήσεις καθορίζονται από

μίας κατεύθυνσης shock στην παρούσα αξία των περιουσιακών στοιχείων του Ενεργητικού

μείον του Παθητικού.

Ο κίνδυνος θνησιμότητας σχετίζεται με τις ασφαλιστικές υποχρεώσεις σύμφωνα με τις

οποίες μία ασφαλιστική εταιρία εγγυάται να καταβάλλει μία μοναδική πληρωμή ή μία σειρά

επαναλαμβανομένων πληρωμών σε περίπτωση θανάτου του ασφαλισμένου κατά τη διάρκεια

του συμβολαίου. Εφαρμόζεται για όλες τις ασφαλιστικές υποχρεώσεις που είναι εξαρτώμενες

από τον κίνδυνο θνησιμότητας.

Η κεφαλαιακή απαίτηση υπολογίζεται ως η διαφορά στη καθαρή αξία του Ενεργητικού47

εξαιτίας του σεναρίου θνησιμότητας μιας μόνιμης αύξησης κατά 15% στα ποσοστά

θνησιμότητας για κάθε ηλικία και για κάθε συμβόλαιο, του οποίου η πληρωμή των παροχών

εξαρτάται από τον κίνδυνο της θνησιμότητας. Ο τύπος υπολογισμού που χρησιμοποιείται

είναι:

47 Net Asset Value (NAV) is defined as the difference between assets and liabilities, (EUROPEAN
COMMISSION, 2010)
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Το σενάριο της θνησιμότητας θα πρέπει να υπολογίζεται με την προϋπόθεση ότι δεν

αλλάζει την αξία των μελλοντικών έκτακτων παροχών των τεχνικών προβλέψεων. Οι

ασφαλιστικές επιχειρήσεις μπορούν να χρησιμοποιήσουν διάφορες απλοποιήσεις για τον

υπολογισμό του SCR του κινδύνου θνησιμότητας.

Ο κίνδυνος μακροβιότητας αντανακλά την αβεβαιότητα στην τάση και στις παραμέτρους

της θνησιμότητας, στο βαθμό που αυτές δεν λαμβάνονται υπόψη στα τεχνικά αποθέματα.

Εφαρμόζεται για τις ασφαλιστικές υποχρεώσεις που είναι εξαρτώμενες από τον κίνδυνο

μακροβιότητας.

Σχετίζεται με ασφαλιστικές υποχρεώσεις όπως είναι οι πρόσοδοι, για τις οποίες η

ασφαλιστική εταιρία εγγυάται να πραγματοποιήσει μία σειρά επαναλαμβανόμενων

πληρωμών μέχρι το θάνατο του ασφαλισμένου και όπου μία μείωση στα ποσοστά

θνησιμότητας οδηγεί σε αύξηση των τεχνικών προβλέψεων ή σε περιπτώσεις όπου η

ασφαλιστική εταιρία εγγυάται μία μοναδική πληρωμή στην ενδεχόμενη επιβίωση του

ασφαλισμένου για την διάρκεια του συμβολαίου.

Η κεφαλαιακή απαίτηση πρέπει να υπολογίζεται ως η μεταβολή στη καθαρή αξία του

Ενεργητικού, ακολουθώντας το σενάριο μιας μόνιμης μείωσης στα ποσοστά θνησιμότητας ως

εξής:

Το shock της μακροβιότητας είναι μία μόνιμη μείωση 20% στα ποσοστά θνησιμότητας για

κάθε ηλικία και για κάθε συμβόλαιο όπου η πληρωμή των παροχών εξαρτάται από τον

κίνδυνο μακροβιότητας.

Ο κίνδυνος ακύρωσης – εξαγοράς αντανακλά την ζημιά ή δυσμενή μεταβολή στην αξία

των τεχνικών προβλέψεων η οποία προέρχεται από μεταβολές στο επίπεδο και στη

μεταβλητότητα των ρυθμών ακύρωσης – εξαγοράς και ελευθεροποίησης. Λαμβάνεται υπόψη

ο κίνδυνος της μόνιμης μεταβολής των ανωτέρω ρυθμών καθώς και ο κίνδυνος γεγονότος

μαζικών εξαγορών. Όλες οι νομικές επιλογές του ασφαλισμένου που μπορούν να μεταβάλουν

αισθητά την αξία των μελλοντικών ταμειακών ροών θα πρέπει να ληφθούν υπόψη. Στο

πλαίσιο αυτό περιλαμβάνονται επιλογές όπως η πλήρης ή μερική διακοπή, η μείωση, ο

περιορισμός της ασφαλιστικής κάλυψης.
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Η τυπική προσέγγιση υπολογίζει την κεφαλαιακή απαίτηση του κινδύνου ακύρωσης ή

εξαγοράς ως το μέγιστο τριών διαφορετικών σεναρίων ως εξής:

Το πρώτο σενάριο υποθέτει μείωση κατά 50% του ρυθμού των ακυρώσεων ή εξαγορών

για όλα τα έτη αναφορικά με τα συμβόλαια των οποίων η τεχνική πρόβλεψη ξεπερνά τη

τρέχουσα αξία εξαγοράς. Το δεύτερο σενάριο εφαρμόζει μία αντίστοιχη αύξηση για τα

συμβόλαια των οποίων η τεχνική πρόβλεψη είναι λιγότερη από τη τρέχουσα αξία εξαγοράς.

Τέλος το τρίτο σενάριο υποθέτει ποσοστό 30% στη διαφορά της τρέχουσας αξίας εξαγοράς,

στη περίπτωση που η διαφορά είναι θετική.

Ο κίνδυνος ανικανότητας αφορά τον κίνδυνο απώλειας ή δυσμενών μεταβολών στην αξία

των ασφαλιστικών υποχρεώσεων, ως αποτέλεσμα αλλαγών στο επίπεδο ή στη μεταβλητότητα

των ποσοστών ανικανότητας – νοσηρότητας. Εφαρμόζεται για ασφαλιστικές υποχρεώσεις

εξαρτώμενες από τον ορισμό της ανικανότητας, με τύπο υπολογισμού:

Το σενάριο που ακολουθείται είναι ένας συνδυασμός μεταβολών που εφαρμόζονται για

όλα τα συμβόλαια των οποίων οι πληρωμές παροχών εξαρτώνται από τον κίνδυνο

ανικανότητας. Εφαρμόζεται λοιπόν μία αύξηση 35% στα ποσοστά ανικανότητας για τον

επόμενο χρόνο, σε συνδυασμό με μία μόνιμη αύξηση 25% πέραν της βέλτιστης εκτίμησης

στα ποσοστά ανικανότητας για κάθε ηλικία τα επόμενα χρόνια.

Ο καταστροφικός κίνδυνος πηγάζει από ακραία ή έκτακτα καταστροφικά γεγονότα όπως

είναι οι πανδημίες. Το σενάριο που εφαρμόζεται υποθέτει απόλυτη αύξηση κατά 1.5‰ στο

ρυθμό θνησιμότητας των ασφαλισμένων κατά το επόμενο έτος και απόλυτη αύξηση κατά

1.5‰ στο ρυθμό νοσηρότητας των ασφαλισμένων κατά το επόμενο έτος. Ο τύπος που

χρησιμοποιείται είναι:

Ο κίνδυνος αναθεώρησης προκύπτει από το ενδεχόμενο αναθεώρησης του ποσού ετήσιας

προόδου και έχει εφαρμογή μόνο σε παροχές που καταβάλλονται με τη μορφή προσόδου, το

ποσό των οποίων μπορεί να αναπροσαρμοστεί. Η υπόθεση που ακολουθείται, αφορά την

αύξηση κατά 3% του ετήσιου ποσού που καταβάλλεται σε ράντες εκτεθειμένες στον ανωτέρω

κίνδυνο και υπολογίζεται ως εξής:
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Η τελευταία υποενότητα του κινδύνου ασφάλισης ζωής, αφορά στον κίνδυνο εξόδων, ο

οποίος προκύπτει ως το αποτέλεσμα της μεταβλητότητας των εξόδων εξυπηρέτησης των

ασφαλιστηρίων συμβολαίων. Η τυπική προσέγγιση υπολογίζει τις κεφαλαιακές απαιτήσεις

του κινδύνου εξόδων με τον παρακάτω τύπο:

υπό την υπόθεση της αύξησης των μελλοντικών εξόδων κατά 10% αναφορικά με τη

βέλτιστη εκτίμηση αυτών καθώς και αύξηση ετήσια 1% του ρυθμού αύξησης αυτών, σε

σχέση με το αναμενόμενο.

Ο κίνδυνος ασφάλισης ασθενείας48, αντανακλά τον κίνδυνο που απορρέει από τις

αναλαμβανόμενες υποχρεώσεις ασφάλισης ασθενείας, είτε γίνεται σε τεχνική βάση παρόμοια

με εκείνη της ασφάλισης ζωής είτε όχι, όπως προκύπτει τόσο από τους κινδύνους που

καλύπτονται όσο και από τις διαδικασίες που χρησιμοποιούνται στην άσκηση της

δραστηριότητας.

Το SCR για τον ασφαλιστικό κίνδυνο ανάληψης ασφάλισης ασθένειας περιλαμβάνει τρείς

υπό-ενότητες κινδύνου όπως φαίνεται παρακάτω:
Γράφημα 12 (Πηγή: European Commission, 2010)

48 Άρθρο 105 παρ. 4 Οδηγίας Solvency II
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Οι ασφαλιστικές υποχρεώσεις ασθενείας διαχωρίζονται σε υποχρεώσεις SLT και NSLT

ανάλογα με την τεχνική τους φύση. Οι SLT υποχρεώσεις θα πρέπει να ταξινομούνται σε

περαιτέρω κατηγορίες σύμφωνα με τον διαχωρισμό των ασφαλιστικών υποχρεώσεων ζωής,

δεδομένου ότι η κεφαλαιακή τους απαίτηση εκτιμάται με τεχνικές παρόμοιες του κινδύνου

ζωής. Περιλαμβάνει κυρίως συμβάσεις με συμμετοχή στα κέρδη στις οποίες ο κύριος

κίνδυνος που ενυπάρχει είναι η ανικανότητα/θνησιμότητα, το εσωτερικό μεταβλητό κεφάλαιο

συνδεδεμένο με ασφάλεια ζωής, προγράμματα προστασίας κεφαλαίου, άλλες ασφαλιστικές

συμβάσεις των οποίων οι πρόσοδοι ακολουθούν συμβάσεις του κλάδου ζημιών.

Οι NSLT ακολουθούν την ίδια τυποποιημένη φόρμουλα που ακολουθεί και ο κίνδυνος

ασφάλισης ζημιών, με ομαδοποίηση που αντιστοιχεί σε ιατρικά έξοδα, προστασία

εισοδήματος, αποζημιώσεις εργαζομένων. Επιπρόσθετα υπάρχει και ο καταστροφικός

κίνδυνος κλάδου ασθενείας που καλύπτει τις δραστηριότητες και των δύο προηγούμενων

ενοτήτων.

Το BSCR για τον κίνδυνο ασφάλισης ασθενειών όπως και για τον κίνδυνο ασφάλισης

ζωής, ως υποενότητες περιλαμβάνει τον κίνδυνο θνησιμότητας, τον κίνδυνο μακροζωίας, τον

κίνδυνο ανικανότητας, τον κίνδυνο εξόδων, τον καταστροφικό κίνδυνο, τον κίνδυνο

εξαγοράς.

Ο υπολογισμός του κινδύνου αγοράς είναι απαραίτητος κατά την τυποποιημένη

μεθοδολογία για μια ασφαλιστική εταιρία ζωής. Συγκεκριμένα ο εν λόγω κίνδυνος

προκαλείται από τις διακυμάνσεις στην αξία των χρηματοοικονομικών μέσων και άλλων

στοιχείων του Ενεργητικού, μέσω της έκθεσής τους σε επίπεδα και στο volatility διαφόρων

οικονομικών μεταβλητών όπως είναι οι τιμές των ακινήτων και τα επιτόκια. Χωρίζεται στις

ακόλουθες υποενότητες: κίνδυνος επιτοκίων, κίνδυνος μετοχών, κίνδυνος τιμών ακινήτων,

κίνδυνος πιστωτικών περιθωρίων, συναλλαγματικός κίνδυνος, κίνδυνος αγοράς από

συγκεντρώσεις.

Η κεφαλαιακή επιβάρυνση είναι η θετική διαφορά στη συνολική καθαρή αξία του

Ενεργητικού, όταν εφαρμόζεται shock για κάθε κίνδυνο. Οι κίνδυνοι της αγοράς υλοποιούν

στιγμιαία μία απώλεια, το μέγεθος της οποίας παραμετροποιείται μέσω της χρήσης του VAR

99.5% για περίοδο ενός έτους. Η παραμετροποίηση της ενότητας του κινδύνου αγοράς μέσα

στο SCR υπό την τυποποιημένη μέθοδο βασίζεται σε ιστορικές παρατηρήσεις μεταβολών στα

επιτόκια και στις τιμές της αγοράς. Για κάθε παράγοντα κινδύνου αυτής της ενότητας όπως
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παρουσιάζονται στο παρακάτω γράφημα, υπάρχει ξεχωριστή κεφαλαιακή επιβάρυνση και

εφαρμόζονται συγκεκριμένα stress σενάρια.
Γράφημα 13 (Πηγή: FSA, 2010)

Το SCR για τον κίνδυνο της αγοράς υπολογίζεται μέσω άθροισης των διαφορετικών

υποενοτήτων κινδύνων που συνδέονται μεταξύ τους με τους ακόλουθους πίνακες συσχέτισης:
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Πίνακας 2 (Πηγή: Bank of America, 2010)

Υπολογίζεται επιπλέον ο κίνδυνος μειωμένης ρευστότητας που αφορά τον κίνδυνο

αύξησης της αξίας των τεχνικών προβλέψεων εξαιτίας πτώσης του ασφαλίστρου μειωμένης

ρευστότητας.

Ο κίνδυνος των επιτοκίων ενυπάρχει σε όλα τα περιουσιακά στοιχεία για τις υποχρεώσεις

των οποίων, η αξία είναι ευαίσθητη σε μεταβολές της διαχρονικής δομής των επιτοκίων ή της

μεταβλητότητας των επιτοκίων. Παραδείγματα τέτοιων περιουσιακών στοιχείων ευαίσθητων

στις μεταβολές των επιτοκίων είναι οι επενδύσεις σταθερού εισοδήματος, τα δάνεια, τα

παράγωγα προϊόντα. Οι χρηματικές ροές των υποχρεώσεων είναι ευαίσθητες στις αλλαγές

των επιτοκίων με τα οποία προεξοφλούνται. Η τυπική προσέγγιση υπολογίζει τις

κεφαλαιακές απαιτήσεις του κινδύνου των επιτοκίων με την εφαρμογή δύο προκαθορισμένων

σεναρίων, μίας πτώσης και μίας ανόδου της τρέχουσας καμπύλης των επιτοκίων, ως εξής:

Ως κίνδυνος μετοχών ορίζεται ο κίνδυνος που προκύπτει από την μεταβολή στο επίπεδο ή

στη μεταβλητότητα των τιμών των μετοχών. Για τον καθορισμό των κεφαλαιακών

απαιτήσεων γίνεται διαχωρισμός των μετοχών σε παγκόσμιες που αφορά μετοχές εισηγμένες
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σε χώρες του ΕΟΧ49 και του ΟΟΣΑ50 και στις υπόλοιπες που είναι μετοχές που ανήκουν σε

αναδυόμενες αγορές. Με την τυπική προσέγγιση υπολογίζονται οι κεφαλαιακές απαιτήσεις

του κινδύνου των μετοχών ως αποτέλεσμα ενός προκαθορισμένου σεναρίου μείωσης των

τιμών των μετοχών κατά 30% για τις παγκόσμιες μετοχές και 40% για τις υπόλοιπες. Εάν η

εταιρία κατέχει μετοχές συνδεδεμένων εταιριών, τότε τα ποσοστά μείωσης των τιμών των

μετοχών διαμορφώνονται σε 0% για τις εταιρίες του χρηματοπιστωτικού τομέα και -22% για

εταιρίες εκτός χρηματοπιστωτικού τομέα. Στη συνέχεια λαμβάνεται υπόψη εκτός από τον

κίνδυνο μεταβολής στο επίπεδο των τιμών των μετοχών, ο κίνδυνος της μεταβλητότητας των

τιμών των μετοχών. Επομένως χρησιμοποιείται ο παρακάτω πίνακας συσχετίσεων:
Πίνακας 3 (Πηγή: European Commission, 2010)

Αναφορικά με τον κίνδυνο των ακινήτων, είναι εκείνος που απορρέει από την μεταβολή

στο επίπεδο ή στη μεταβλητότητα των τιμών των ακινήτων. Με την τυπική προσέγγιση

υπολογίζεται η κεφαλαιακή απαίτηση με τον εξής τύπο:

ως αποτέλεσμα του σεναρίου πτώσης των τιμών των ακινήτων κατά 25% για όλα τα

ακίνητα.

Ο κίνδυνος των πιστωτικών περιθωρίων ενυπάρχει σε όλα τα περιουσιακά στοιχεία των

οποίων η αξία είναι ευαίσθητη σε μεταβολές πιστωτικού περιθωρίου που ξεπερνά τα επιτόκια

χωρίς κίνδυνο. Αντανακλά την μεταβολή της αξίας λόγω μεταβολών της καμπύλης απόδοσης

σε σχέση με τα ακίνδυνα επιτόκια. Στο τρόπο υπολογισμού της κεφαλαιακής απαίτησης

λαμβάνονται υπόψη αυστηρά μέτρα πιθανοτήτων για την πιστοληπτική διαβάθμιση των

χρηματοοικονομικών εργαλείων που επηρεάζονται από τη μεταβολή της πιστοληπτικής

ικανότητας του εκδότη. Επιπλέον οι πιθανότητες αυτές εξαρτώνται από την διάρκεια έκδοσης

των χρηματοοικονομικών εργαλείων. Ο υπολογισμός των απαιτήσεων για το spread risk

αποτελείται από τους εξής παράγοντες: τον παράγοντα των ομολόγων εκτός των κρατικών,

49 Ενιαίος Οικονομικός Χώρος (Ο Ευρωπαϊκός Οικονομικός Χώρος (ΕΟΧ))
50 Οργανισμού Ευρωπαϊκής Οικονομικής Συνεργασίας (ΟΟΣΑ)
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τα δομημένα πιστωτικά προϊόντα, τα πιστωτικά παράγωγα και δίνεται από τον ακόλουθο

τύπο:

Ως κίνδυνος συναλλάγματος εννοείται ο κίνδυνος που πηγάζει από την μεταβολή στο

επίπεδο ή στη μεταβλητότητα των τιμών του συναλλάγματος. Η κεφαλαιακή απαίτηση για

αυτό τον κίνδυνο καθορίζεται ως το αποτέλεσμα δύο προκαθορισμένων σεναρίων, μιας

πτώσης της συναλλαγματικής ισοτιμίας κατά 25% και μίας αντίστοιχης ανόδου κατά το ίδιο

ποσοστό, με τύπο υπολογισμού:

Το SCR του κινδύνου συναλλάγματος προκύπτει ως η αλλαγή στην καθαρή αξία του

Ενεργητικού και αποτελεί το μέγιστο των παραπάνω δύο σεναρίων.

Ο κίνδυνος συγκέντρωσης αποτελεί έναν επιπλέον κίνδυνο για τον ασφαλιστή λόγω

επιπρόσθετης μεταβλητότητας η οποία ενυπάρχει σε χαρτοφυλάκια με μεγάλη συγκέντρωση.

Περιλαμβάνει τα περιουσιακά στοιχεία που ενυπάρχουν στις ακόλουθες υποενότητες

κινδύνων: τον κίνδυνο μετοχών, τον κίνδυνο πιστωτικών περιθωρίων και τον κίνδυνο

ακινήτων, εξαιρώντας τα περιουσιακά στοιχεία που καλύπτονται από τον κίνδυνο αθέτησης

των υποχρεώσεων του αντισυμβαλλομένου.

Ο καθορισμός του SCR γίνεται υπολογίζοντας το μέσο rating των αντισυμβαλλομένων.

Μία ασφαλιστική εταιρία μπορεί να εκτίθεται σε αρκετούς αντισυμβαλλομένους αλλά και

από τον καθένα τους με διαφορετικά μέσα τα οποία να έχουν διαφορετικές πιστωτικές

αξιολογήσεις. Υπολογίζεται σταθμισμένος μέσος όρος της πιστωτικής αξιολόγησης για κάθε

αντισυμβαλλόμενο στον οποίο εκτίθεται η επιχείρηση. Εξαιρείται ο κίνδυνος συγκέντρωσης

σε γεωγραφικές περιοχές ή σε επιχειρηματικούς κλάδους.

Ο υπολογισμός του SCR υπό την τυποποιημένη μέθοδο απαιτεί επιπλέον από μία

ασφαλιστική εταιρία ζωής τον υπολογισμό του κινδύνου αθέτησης εκ μέρους του

αντισυμβαλλομένου. Αποτελεί κομμάτι του BSCR και πρόκειται για τον κίνδυνο πιθανών

ζημιών λόγω απρόσμενης αθέτησης των υποχρεώσεων ή δυσμενούς μεταβολής της

πιστωτικής ικανότητας των αντισυμβαλλομένων ή πιστωτών σε σχέση με τα συμβόλαια

μείωσης κινδύνων. Τέτοια παραδείγματα αποτελούν τα παράγωγα προϊόντα, οι

αντασφαλιστικές συμβάσεις, οι απαιτήσεις από διαμεσολαβούντες και τέλος οποιαδήποτε
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έκθεση σε πιστωτικό κίνδυνο που δεν καλύπτεται από τον κίνδυνο των spreads. Παρακάτω

ακολουθεί το γράφημα του κινδύνου αθέτησης αντισυμβαλλομένου ως μέρος του SCR:
Γράφημα 14 (Πηγή: FSA, 2010)

Πραγματοποιείται ένας διαχωρισμός των αντισυμβαλλομένων μελών, ανάλογα με την

έκθεση τους στον κίνδυνο αθέτησης σε δύο κατηγορίες. Σε εκείνα τα μέλη τα οποία είναι

δυνατόν να έχουν πιστοληπτική διαβάθμιση από αναγνωρισμένο οίκο αξιολόγησης, όπως

είναι οι αντασφαλιστές και οι εκδότες παραγώγων χρηματοοικονομικών προϊόντων και σε

εκείνα που δεν δύνανται να έχουν πιστοληπτική διαβάθμιση, όπως είναι οι μεσίτες και οι

διαμεσολαβητές. Ο υπολογισμός της κεφαλαιακής αθέτησης για τον κίνδυνο του

αντισυμβαλλομένου θα πρέπει να υπολογίζεται ξεχωριστά για κάθε μία από τις προηγούμενες

δύο κατηγορίες. Ο γενικότερος τύπος υπολογισμού είναι:

Ακόμα, στον υπολογισμό του συνολικού SCR της τυποποιημένης μεθόδου, προστίθεται το

απαιτούμενο κεφάλαιο φερεγγυότητας για τα άυλα περιουσιακά στοιχεία, παράγοντας ο

οποίος όμως δεν σχετίζεται με τους υπόλοιπους κινδύνους.
Γράφημα 15 (Πηγή: FSA, 2010)
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Τα άυλα περιουσιακά στοιχεία εκτίθενται σε δύο κινδύνους, στον κίνδυνο της αγοράς και

σε εσωτερικούς κινδύνους. Σχετικά με τους κινδύνους της αγοράς, όπως συμβαίνει και στα

άλλα στοιχεία του ισολογισμού, ο κίνδυνος προέρχεται από μείωση των τιμών της ενεργής

αγοράς και από απρόσμενη έλλειψη ρευστότητας σχετικής ενεργής αγοράς, γεγονότα τα

οποία μπορούν να καταλήξουν σε επιπλέον επιβάρυνση για τις τιμές εμποδίζοντας ακόμα και

οποιαδήποτε συναλλαγή. Οι εσωτερικοί κίνδυνοι ενυπάρχουν στη φύση αυτών των

περιουσιακών στοιχείων και σχετίζονται είτε με αποτυχίες ή δυσμενείς αποκλίσεις στη

διαδικασία οριστικοποίησης του άυλου περιουσιακού στοιχείου, είτε σε οποιαδήποτε άλλα

χαρακτηριστικά που συνδέονται με την εμπορευματοποίηση των στοιχείων αυτών εξαιτίας

της επιδείνωσης της δημόσιας εικόνας της επιχείρησης.

Ο υπολογισμός του SCR για τα άυλα περιουσιακά στοιχεία δίνεται από τον παρακάτω

μαθηματικό τύπο

όπου το IA αντιστοιχεί στη δίκαιη αξία των άυλων περιουσιακών στοιχείων.

Ένα εξίσου βασικό κομμάτι, απαιτούμενο για τον υπολογισμό του SCR, είναι ο

λειτουργικός κίνδυνος. Πρόκειται για τον κίνδυνο εμφάνισης ζημιάς που προκύπτει από την

ανεπάρκεια ή από αποτυχημένες εσωτερικές διαδικασίες, από προβλήματα στα λειτουργικά

συστήματα, στο προσωπικό και από διάφορους εξωτερικούς παράγοντες. Εμπεριέχει

νομικούς κινδύνους, ενώ αποκλείει εκείνους που απορρέουν από στρατηγικές αποφάσεις

όπως και τον κίνδυνο φήμης. Ο τύπος υπολογισμού των κεφαλαιακών απαιτήσεων για την

αντιμετώπιση του λειτουργικού κινδύνου υπό την τυπική προσέγγιση είναι:

Το τελευταίο στοιχείο που προστίθεται κατά τον υπολογισμό των κεφαλαιακών

απαιτήσεων φερεγγυότητας αναφέρεται στην προσαρμογή για την ικανότητα απορρόφησης

ζημιών των τεχνικών προβλέψεων και των αναβαλλόμενων φόρων51. Η προσαρμογή αυτή,

αντανακλά την πιθανή αποζημίωση για μη αναμενόμενες ζημιές μέσω της μείωσης των

τεχνικών προβλέψεων ή των αναβαλλόμενων φόρων και δεν θα πρέπει να είναι μικρότερη

του μηδενός.

Σχετικά με τις τεχνικές προβλέψεις, η προσαρμογή λαμβάνει υπόψη το αποτέλεσμα της

μείωσης του κινδύνου που προέρχεται από μελλοντικές έκτακτες παροχές, στο βαθμό που οι

51 (EUROPEAN COMMISSION, 2010, p. 99)



56

ασφαλιστικές επιχειρήσεις μπορούν να αποδείξουν ότι μία μείωση σε τέτοιες παροχές μπορεί

να χρησιμοποιηθεί για να καλυφθούν απροσδόκητες ζημιές όταν προκύψουν.

Για τον υπολογισμό της, χρησιμοποιούνται δύο διαφορετικές προσεγγίσεις, μία

σπονδυλωτή και ένα ισοδύναμο σεναρίο. Κάτω από αυτές τις προσεγγίσεις ο τύπος

υπολογισμού είναι:

Υπό την πρώτη προσέγγιση, τα βασικά κεφάλαια φερεγγυότητας υπολογίζονται

αθροίζοντας τις ακαθάριστες κεφαλαιακές απαιτήσεις χρησιμοποιώντας αντίστοιχους πίνακες

συσχέτισης. Το καθαρό BSCR υπολογίζεται χρησιμοποιώντας ένα σενάριο κάτω από το

οποίο όλοι οι κίνδυνοι που καλύπτονται από την τυποποιημένη μέθοδο συμβαίνουν

ταυτόχρονα. Οι ασφαλιστικές εταιρίες λαμβάνουν υπόψη και τις πράξεις διοίκησης. Η

μεταβολή στην καθαρή αξία υπολογίζεται από την παραδοχή ότι όλα τα shocks του

μοναδικού σεναρίου συμβαίνουν ταυτόχρονα.

Η προσαρμογή του BSCR για την απορρόφηση των ζημιών των τεχνικών προβλέψεων

καθορίζεται συγκρίνοντας το καθαρό και το ακαθάριστο BSCR. Η απόλυτη τιμή της

προσαρμογής δεν πρέπει να ξεπερνά τη συνολική αξία των μελλοντικών έκτακτων παροχών

για το σκοπό του υπολογισμού των τεχνικών προβλέψεων. Ακολουθεί ο τύπος υπολογισμού

της προσαρμογής:

Η προσαρμογή για τους αναβαλλόμενους φόρους ισούται με τη μεταβολή στην αξία των

αναβαλλόμενων φόρων των επιχειρήσεων που προκύπτουν από τη στιγμιαία απώλεια ενός

ποσού και δίνεται από τον εξής τύπο:

Ακολουθώντας την σπονδυλωτή προσέγγιση, το SCR υπολογίζεται για κάθε ρίσκο τόσο

ακαθάριστο όσο και καθαρό για την ικανότητα απορρόφησης ζημιών των τεχνικών

προβλέψεων. Το BSCR υπολογίζεται προσθέτοντας τις ακαθάριστες κεφαλαιακές απαιτήσεις

με τους αντίστοιχους πίνακες συσχέτισης. Το καθαρό BSCR υπολογίζεται αθροίζοντας τις

καθαρές κεφαλαιακές απαιτήσεις με αντίστοιχους πίνακες συσχέτισης.

Η προσαρμογή στο BSCR για την ικανότητα απορρόφησης ζημιών των τεχνικών

προβλέψεων καθορίζεται συγκρίνοντας το καθαρό με το ακαθάριστο BSCR. Η απόλυτη τιμή
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της προσαρμογής δεν πρέπει να υπερβαίνει τη συνολική αξία μελλοντικών έκτακτων

παροχών για σκοπούς υπολογισμού των τεχνικών προβλέψεων.

Η προσαρμογή για την ικανότητα απορρόφησης ζημιών των τεχνικών προβλέψεων θα

πρέπει να αντιπροσωπεύει το αποτέλεσμα των τεχνικών μείωσης κινδύνου σχετικά με τους

εξής κινδύνους: κίνδυνο αγοράς, αναλαμβανόμενο κίνδυνο ασφάλισης ζωής,

αναλαμβανόμενο κίνδυνο ασφάλισης ασθενείας για υποχρεώσεις σε τεχνική βάση παρόμοια

του κινδύνου ζωής, καταστροφικό κίνδυνο ασθενείας και κίνδυνο αθέτησης

αντισυμβαλλομένου. Για τους λοιπούς κινδύνους, η ακαθάριστη κεφαλαιακή απαίτηση με την

καθαρή συμπίπτουν.

Η προσαρμογή της ικανότητας απορρόφησης για αναβαλλόμενους φόρους ισούται με την

μεταβολή στην αξία των αναβαλλόμενων φόρων των ασφαλιστικών εταιριών ως αποτέλεσμα

της στιγμιαίας απώλειας ενός ποσού που δίνεται από τον ακόλουθο τύπο:

4.2 ΠΥΛΩΝΑΣ ΙΙ

Ο πυλώνας ΙΙ αναφέρεται στις ποιοτικές όψεις των εσωτερικών ελέγχων μιας εταιρίας, των

διαδικασιών διαχείρισης κινδύνων αλλά και την προσέγγιση εποπτικής αξιολόγησης. Οι

ποιοτικές – εποπτικές απαιτήσεις μίας ασφαλιστικής εταιρίας υπό την Φερεγγυότητα ΙΙ

χωρίζονται σε δύο βασικές κατηγορίες, την πρώτη που εμπεριέχει τους γενικούς κανόνες

εποπτείας και την δεύτερη που περιλαμβάνει το σύστημα διακυβέρνησης μιας ασφαλιστικής

εταιρίας. Ακολουθεί ένα γενικό περίγραμμα που παρουσιάζει την εξάρτηση της εποπτείας με

τις ποιοτικές απαιτήσεις όπως φαίνεται παρακάτω:
Γράφημα 16 (Πηγή: Χατζηβασίλογλου, 2009):
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Ο κυριότερος στόχος της εποπτείας των ασφαλιστικών επιχειρήσεων, όπως ρυθμίστηκε

από την Οδηγία - Πλαίσιο, είναι η προστασία των αντισυμβαλλομένων και κατόχων

ασφαλιστηρίων συμβολαίων. Επιπλέον, επιδιώκεται η δημιουργία δίκαιων και σταθερών

αγορών που οδηγεί σε χρηματοοικονομική σταθερότητα σε διεθνές επίπεδο.

Η εποπτεία θα πρέπει να βασίζεται σε μία διερευνητική προσέγγιση προσανατολισμένη

στον κίνδυνο, ακολουθώντας τις γενικότερες καινοτόμες αρχές που θέτει η Φερεγγυότητα ΙΙ.

Με αυτό τον τρόπο θα παρέχεται η δυνατότητα δημιουργίας συστήματος, που θα αντανακλά

τους πραγματικούς κινδύνους των εταιριών. Το σύστημα θα ακολουθεί ορθές οικονομικές

αρχές και θα χρησιμοποιεί τις τρέχουσες πληροφορίες των χρηματοπιστωτικών αγορών.

Εξίσου σημαντική είναι η σημασία της αρχής της αναλογικότητας η οποία ισχύει για όλες

τις απαιτήσεις στην Οδηγία – Πλαίσιο και δεν επιβαρύνει πολύ τις μεσαίες και μικρές

επιχειρήσεις. Κάτω από αυτή την αρχή, όλες οι εποπτικές δραστηριότητες θα πρέπει να

ασκούνται κατά αυτό τον τρόπο. Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να έχουν όλες τις απαραίτητες

αρμοδιότητες προκειμένου να μπορούν να δράσουν αποτελεσματικά και να εκτελέσουν τα

καθήκοντά τους, εξασφαλίζοντας ότι οι επιχειρήσεις συμμορφώνονται με τις απαιτήσεις που

ορίζονται.

Μια από τις σημαντικές ρυθμίσεις του Πυλώνα ΙΙ είναι η θέσπιση της διαδικασίας

εποπτικής αξιολόγησης52, με κύριο σκοπό τον εντοπισμό εκείνων των επιχειρήσεων με

συγκεκριμένα χαρακτηριστικά, όπως είναι τα θέματα οργάνωσης τα οποία προσδίδουν υψηλό

προφίλ κινδύνου στην εταιρία. Η παραπάνω διαδικασία διασφαλίζει ότι οι ασφαλιστές

παρακολουθούν και διαχειρίζονται σωστά τους κινδύνους αλλά διαθέτουν επιπλέον τα

επαρκή κεφάλαια και ως εκ τούτου θα πρέπει να εφαρμόζεται περιοδικά. Οι εποπτικές αρχές,

στο πλαίσιο αυτής της διαδικασίας, αξιολογούν το σύστημα διακυβέρνησης και διαχείρισης

κινδύνων που θέτουν σε εφαρμογή οι ασφαλιστικές εταιρίες για το σκοπό της συμμόρφωσής

τους ως προς την οδηγία και αφορούν κινδύνους, τους οποίους αντιμετωπίζει ή ενδέχεται να

αντιμετωπίσει. Επίσης, οι εποπτικές αρχές αξιολογούν τη δυνατότητα των ασφαλιστικών

επιχειρήσεων, να ανταποκριθούν σε πιθανά καταστροφικά γεγονότα ή δυσμενείς μεταβολές

στις οικονομικές συνθήκες με αρνητικές επιπτώσεις στη συνολική χρηματοοικονομική

κατάσταση τους.

Εξίσου σημαντικό είναι να διαθέτουν οι εποπτικές αρχές τα κατάλληλα εργαλεία για την

παρακολούθηση τέτοιων καταστάσεων. Αν οι εποπτικές αρχές παρουσιάζονται

52 Άρθρο 36 Οδηγία Solvency II



59

δυσαρεστημένες από την αξιολόγηση μίας εταιρίας σχετικά με τα κεφάλαια βασισμένα στον

κίνδυνο ή την ποιότητα των ρυθμίσεων για την διαχείριση κινδύνου, έχουν την δυνατότητα

να επιβάλλουν υψηλότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις από τις ήδη υπολογιζόμενες υπό τον

πρώτο πυλώνα του πλαισίου. Οι πρόσθετες κεφαλαιακές απαιτήσεις επιβάλλονται μόνο σε

εξαιρετικές περιπτώσεις, όπως όταν υπάρχει απόκλιση από τις παραδοχές της τυποποιημένης

προσέγγισης, δηλαδή εάν η τυποποιημένη μέθοδος δεν αντικατοπτρίζει το ιδιαίτερο προφίλ

κινδύνου μιας επιχείρησης. Αντίστοιχη είναι η περίπτωση όπου εμφανίζονται αποκλίσεις από

τις παραδοχές του εσωτερικού μοντέλου, όπως συμβαίνει στην περίπτωση που ορισμένοι

ποσοτικοποιημένοι κίνδυνοι δεν λαμβάνονται επαρκώς υπόψη, καθώς και στην περίπτωση

ύπαρξης προβλημάτων διακυβέρνησης.

Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να υποχρεώνουν τις ασφαλιστικές εταιρίες να

αποκαταστήσουν τις ελλείψεις που οδηγούν σε πρόσθετη κεφαλαιακή απαίτηση, ελέγχοντας

την πρόοδο της επιχείρησης σε ότι αφορά αυτό το κομμάτι τουλάχιστον μία φορά τον χρόνο,

γνωστοποιώντας παράλληλα τα αντίστοιχα συμπεράσματα. Αυτή η πρόσθετη κεφαλαιακή

απαίτηση μπορεί να έχει ακόμα και μόνιμο χαρακτήρα στο ενδεχόμενο ύπαρξης σημαντικών

αποκλίσεων της επιχείρησης από το προφίλ κινδύνου ή στην αναποτελεσματικότητα κατά την

ανάπτυξη εσωτερικού μοντέλου.

Σε ότι αφορά την εφαρμογή της αποτελεσματικής εποπτείας, οι ασφαλιστικές εταιρίες

οφείλουν να συμμορφώνονται σε αρχές, δίνοντας ιδιαίτερη προσοχή και αυξάνοντας

παράλληλα την ευθύνη της διοίκησης σε σχέση με το μέχρι σήμερα ισχύον πλαίσιο.

Συγκεκριμένα, ο διοικητικός ή διαχειριστικός φορέας μίας επιχείρησης είναι εκείνος που έχει

την τελική ευθύνη για τη συμμόρφωση της εταιρίας ως προς τις ποιοτικές απαιτήσεις και τις

απαιτήσεις της εποπτείας της Οδηγίας. Το καθεστώς της εποπτείας απαιτεί από τους

ασφαλιστές να διατηρούν πολιτικές εταιρικής διακυβέρνησης, πρακτικές, δομή και να

αναλαμβάνουν υγιή διαχείριση κινδύνων σε σχέση με όλες τις δραστηριότητες της εταιρίας.

Το Solvency II απαιτεί τον καθορισμό τεσσάρων ελεγκτικών λειτουργιών ως μέρος του

συστήματος διακυβέρνησης, καθεμία από τις οποίες ασκεί τουλάχιστον συγκεκριμένες

δραστηριότητες όπως αυτές σκιαγραφούνται στην Οδηγία - Πλαίσιο και ενσωματώνονται με

περεταίρω απαιτήσεις και καθοδήγηση στα επίπεδα 2 και 3. Αυτές οι λειτουργίες είναι:

διαχείριση κινδύνων, συμμόρφωση, εσωτερικός έλεγχος, αναλογιστική λειτουργία.

Η ύπαρξη ενός σωστού συστήματος εταιρικής διακυβέρνησης αποτελεί απαραίτητη

προϋπόθεση για την αποτελεσματική λειτουργία του συστήματος της φερεγγυότητας. Ένα
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τέτοιο ισχυρό σύστημα, παράλληλα με τις επαγγελματικές συμβουλές σε σχέση με όλες τις

δραστηριότητες μιας ασφαλιστικής εταιρίας, θα βελτιώσει την αντικειμενικότητα και την

απαιτούμενη ισορροπία στη δομή της διακυβέρνησης. Μερικοί κίνδυνοι μπορούν να

αναγνωριστούν μόνο μέσω συστημάτων εταιρικής διακυβέρνησης και να αντιμετωπιστούν

καλύτερα μέσω καθορισμένων απαιτήσεων. Οι γενικές απαιτήσεις θα πρέπει να είναι πλήρεις

υπό το νέο καθεστώς, με στόχο την ομοιομορφία με τις αντίστοιχες απαιτήσεις του

τραπεζικού κλάδου όπως παρουσιάζεται στο παρακάτω γράφημα:

Γράφημα 17 (Πηγή: Χατζηβασίλογλου, 2009):

Ένας από του κυριότερους στόχους του πυλώνα αυτού είναι η προώθηση εγκεκριμένων

και με συνέπεια προτύπων διαχείρισης κινδύνων. Από τους ασφαλιστές, απαιτείται να

διατηρούν ένα σύστημα διακυβέρνησης το οποίο θα εμπεριέχει την διαχείριση κινδύνων μαζί

με τις διατάξεις για εποπτική αναφορά και κοινοποίηση των πληροφοριών.

Βάσει του άρθρου 43 της Οδηγίας, απαιτείται από τις ασφαλιστικές επιχειρήσεις να

διατηρούν ένα αποτελεσματικό σύστημα διαχείρισης κινδύνων. Συγκεκριμένα, απαιτείται να

λαμβάνονται υπόψη όλοι οι κίνδυνοι στους οποίους είναι εκτεθειμένη ή μπορεί να εκτεθεί μία

επιχείρηση. Άλλωστε, η οποιαδήποτε αδυναμία στα συστήματα ελέγχου αφήνει τις

επιχειρήσεις εκτεθειμένες σε εξωτερικά γεγονότα που μπορούν να προκαλέσουν δυσμενείς

οικονομικές συνέπειες. Θα πρέπει το σύστημα διαχείρισης κινδύνων να ενσωματωθεί πλήρως

σε όλες τις ασφαλιστικές ως αναπόσπαστο κομμάτι της λειτουργίας τους. Το συγκεκριμένο

σύστημα θα είναι υπεύθυνο για την έγκριση οποιουδήποτε εσωτερικού μοντέλου που

κατατίθεται, ως μέσο υπολογισμού των ρυθμιστικών κεφαλαίων.
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Οι κίνδυνοι που υπολογίζονται στο SCR, καθώς και εκείνοι που δεν συμπεριλαμβάνονται

στον υπολογισμό του SCR, όπως είναι ο κίνδυνος ρευστότητας ή ο κίνδυνος φήμης,

αποτελούν κομμάτι δουλειάς με υπεύθυνο το τμήμα διαχείρισης κινδύνου. Το νέο πλαίσιο

απαιτεί την πλήρη ενσωμάτωση των δραστηριοτήτων κινδύνου και διαχείρισης κεφαλαίων,

ώστε οποιοδήποτε εσωτερικό μοντέλο να είναι συνεπές με τη Δοκιμή Χρήσεως53. Παρόλα

αυτά, ακόμα και οι απαιτήσεις για πληροφόρηση του κοινού, συμπεριλαμβάνουν περιγραφές

για τον τρόπο με τον οποίο η ασφαλιστική εταιρία διαχειρίστηκε τους κινδύνους της.

Η ORSA αποτελεί αναπόσπαστο κομμάτι του συστήματος διαχείρισης κινδύνου και

πρόκειται για την απαίτηση από τις επιχειρήσεις να αξιολογούν το επίπεδο των κινδύνων που

αντιμετωπίζουν και το επίπεδο της φερεγγυότητας που απαιτείται προκειμένου να

περιοριστούν οι κίνδυνοι που έχουν ανιχνευτεί. Πρόκειται για το σύνολο των διαδικασιών

που συμπεριλαμβάνουν τον εντοπισμό, την αξιολόγηση, την παρακολούθηση, τη διαχείριση

και τις αναφορές τόσο μακροπρόθεσμα όσο βραχυπρόθεσμα για τους κινδύνους που

αντιμετωπίζει ή πρόκειται να αντιμετωπίσει και για τον καθορισμό των Ιδίων Κεφαλαίων που

θεωρούνται απαραίτητα ώστε να διασφαλίζεται ότι οι συνολικές ανάγκες φερεγγυότητας

ικανοποιούνται κάθε στιγμή.

Αντανακλά τη διάθεση της εταιρίας για ανάληψη κινδύνου και αποτελεί εργαλείο για τη

λήψη στρατηγικών αποφάσεων. Δεδομένης της ανάγκης για ενσωμάτωση της διαχείρισης

κινδύνου με το κεφάλαιο, σε περίπτωση αλλαγής, τα ανώτερα διοικητικά στελέχη θα πρέπει

να λαμβάνουν υπόψη τα αποτελέσματα των αλλαγών και να τα απεικονίζουν στην ORSA,

καθώς αυτή περιλαμβάνει τα στοιχεία που υποδηλώνουν τη διάθεση της εταιρίας για

ανάληψη κινδύνου σε συνδυασμό με το επίπεδο κεφαλαίου που απαιτείται για τη λειτουργία

της.

Η συγκεκριμένη διαδικασία παρέχει τη δυνατότητα σύγκρισης των πραγματικών

κεφαλαίων που είναι διαθέσιμα με τις ρυθμιστικές κεφαλαιακές απαιτήσεις και εντοπίζει τα

σημεία που υπάρχουν διαφορές με το επίπεδο του οικονομικού κεφαλαίου της ασφαλιστικής

εταιρίας. Συγχρόνως βοηθάει σημαντικά τις επιχειρήσεις να καταλήξουν στο SCR.

Προκειμένου να εξασφαλιστεί συνέπεια θα πρέπει να τηρούνται οι ίδιες υποθέσεις τόσο στη

διαδικασία της ORSA όσο και στο εσωτερικό μοντέλο.

Τα αποτελέσματα της διαδικασίας της ORSA πρέπει να υποβάλλονται στις εποπτικές

αρχές. Η ORSA παρέχει στους επόπτες τα πρώτα δείγματα για την κατάσταση της

53 Solvency II Οδηγίες εφαρμογής (Χαμπάκη, Solvency II Οδηγίες εφαρμογής, 2010, σ. 33)
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φερεγγυότητας μιας ασφαλιστικής εταιρίας, σε περίπτωση χρησιμοποίησης εσωτερικού

υποδείγματος, καθώς ο ασφαλιστής ενδέχεται να παραβιάσει το MCR. Συνεπώς οι επόπτες

οδηγούνται σε κάποια συμπεράσματα σχετικά με την ικανότητα της ίδιας της επιχείρησης να

αξιολογεί τους κινδύνους της. Σε περίπτωση αλλαγών, τα αρμόδια στελέχη θα πρέπει να

εκτιμούν εκ νέου τα αποτελέσματα στις ανάγκες για φερεγγυότητα και να τα καταγράφουν

στην ORSA.

Αναφορικά με το σύστημα εσωτερικού ελέγχου μίας εταιρίας, πρέπει να είναι ανάλογο της

φύσης, της κλίμακας, της πολυπλοκότητας της, προκειμένου αυτό να καθίσταται

αποτελεσματικό. Για αυτό το σκοπό, οι εταιρίες θα πρέπει να υιοθετήσουν αρχές εσωτερικού

ελέγχου με τις οποίες θα μπορούν να διασφαλίζουν την υγιή διαχείριση κινδύνων αλλά και τις

γενικές οδηγίες για την διαχείριση των τεχνικών αποθεμάτων και των συμβολαίων. Το

παραπάνω επιτυγχάνεται με την παρακολούθηση διαχειριστικών και λογιστικών διαδικασιών

της επιχείρησης, με διαδικασίες δημοσιοποίησης αλλά και με την παράλληλη λειτουργία της

συμμόρφωσης υπό μορφή οδηγιών στο αρμόδιο διαχειριστικό - εποπτικό όργανο σχετικά με

τους νόμους, τους κανόνες και τις λοιπές εποπτικές οδηγίες. Οι επιχειρήσεις που διαθέτουν

εσωτερικό μοντέλο ελέγχου θα πρέπει να διαβεβαιώνουν ότι υπακούει στις ελάχιστες

απαιτήσεις του άρθρου 46 με αναπροσαρμογή.

Από την άλλη πλευρά, απαιτείται ο αποτελεσματικός εσωτερικός λογιστικός έλεγχος. Στην

ουσία πρόκειται για μία ανεξάρτητη και μόνιμη λειτουργία ελέγχου η οποία εξετάζει

πρωτίστως τη συμμόρφωση με τις εσωτερικές διαδικασίες και στρατηγικές και κατόπιν

αξιολογεί το σύστημα εσωτερικού ελέγχου σχετικά με την επάρκεια και την καταλληλότητα

του.

Η Οδηγία - Πλαίσιο στο άρθρο 47 επιβάλλει την αναλογιστική λειτουργία σε όλες τις

ασφαλιστικές εταιρίες ως ο παραδοσιακός διαχειριστής των κινδύνων που αντιμετωπίζουν οι

εταιρίες και καθορίζει νέα καθήκοντα που μέχρι πρότινος δεν αναλαμβάνονταν από

αναλογιστές μέσα στις ασφαλιστικές εταιρίες. Η αναλογιστική λειτουργία θα πρέπει να

επιτρέπει τον συντονισμό για τον υπολογισμό των τεχνικών προβλέψεων, να αξιολογεί την

ποιότητα των στοιχείων που χρησιμοποιούνται κατά τον παραπάνω υπολογισμό, καθώς και

να εξασφαλίζει την καταλληλότητα των μεθόδων. Η ίδια αρχή επικρατεί κατά τους

υπολογισμούς των SCR και MCR, συνεισφέροντας στην αποτελεσματική εφαρμογή του

συστήματος διαχείρισης κινδύνων.
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Αναφορά γίνεται και στην περίπτωση εξωτερικής ανάθεσης δραστηριοτήτων υπό το νέο

καθεστώς φερεγγυότητας, όπου τίθενται οι απαιτήσεις προς τις ασφαλιστικές εταιρίες οι

οποίες οφείλουν να  ενημερώνουν έγκαιρα τις εποπτικές αρχές για τέτοιες δραστηριότητες54.

Με την εξωτερική ανάθεση, οι ασφαλιστικές επιχειρήσεις έχουν την πλήρη ευθύνη για την

εκπλήρωση των υποχρεώσεων που εξασφαλίζουν ότι οι αναθέσεις δεν μειώνουν την ποιότητα

του συστήματος διακυβέρνησης, δεν αυξάνουν τον λειτουργικό κίνδυνο, δε δυσκολεύουν το

έργο των εποπτικών αρχών και δεν υπονομεύουν την ποιότητα των υπηρεσιών. Προκειμένου

να διασφαλιστεί η αποτελεσματική εποπτεία των εξωποριστικών δραστηριοτήτων, απαιτείται

από τις εποπτικές αρχές να διαθέτουν τα απαραίτητα δικαιώματα πρόσβασης στα δεδομένα

που διατηρεί ο πάροχος εξωτερικών υπηρεσιών.

Σε γενικές γραμμές, οι απαιτήσεις του δεύτερου πυλώνα φερεγγυότητας ΙΙ αποτελούν ίσως

τη μεγαλύτερη πρόκληση από πλευράς εκτέλεσης, δεδομένου ότι απαιτούν αλλαγές στην

πολιτική βασισμένη στον κίνδυνο μέσα στην εταιρία σε όλα τα επίπεδα μέχρι το διοικητικό

συμβούλιο της εταιρίας.

4.3 ΠΥΛΩΝΑΣ ΙΙΙ

Ο πυλώνας ΙΙΙ διαδραματίζει καθοριστικό ρόλο στο πλαίσιο του Solvency II με την

εξασφάλιση μεγαλύτερης διαφάνειας. Συμπληρώνει τις ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις,

όπως αυτές καθορίζονται από τον πυλώνα Ι, αλλά και τις απαιτήσεις από την διαδικασία

εποπτικής αξιολόγησης όπως ορίστηκε στον πυλώνα ΙΙ. Οι απαιτήσεις αυτού του πυλώνα θα

οδηγήσουν σε πειθαρχία της αγοράς, ώστε να υποστηρίζει τους γενικότερους στόχους της

εποπτείας, διασφαλίζοντας συνοχή και συνέπεια των εποπτικών αναφορών και

δημοσιοποιήσεων σε όλη την Ευρώπη, επιφέροντας όμως παράλληλα σημαντικές αλλαγές

στη μορφή, στην ποσότητα των πληροφοριών καθώς και στον τρόπο που μέχρι πρόσφατα οι

ασφαλιστικές εταιρίες διοχέτευαν στοιχεία στις εποπτικές αρχές.

Τα παραπάνω επιτυγχάνονται αναπτύσσοντας μία σειρά από απαιτήσεις που αναφέρονται

στη δημοσιοποίηση στο ευρύ κοινό55, η οποία επιτρέπει στους συμμετέχοντες στην αγορά να

αξιολογούν τα βασικότερα κομμάτια των πληροφοριών, σχετικά με το κεφάλαιο της εταιρίας

και τους κινδύνους που αντιμετωπίζει. Επιπλέον, περιλαμβάνουν εποπτικές αναφορές

54 Άρθρο 49 οδηγίας Solvency II
55 Άρθρο 51 οδηγίας Solvency II
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ιδιωτικού ή δημόσιου χαρακτήρα, παρέχοντας με αυτό τον τρόπο όλες τις απαραίτητες

πληροφορίες στις εποπτικές αρχές για μία αποτελεσματική εποπτεία, αναλογική και πάντα

βασισμένη στους κινδύνους που αντιμετωπίζει η εκάστοτε ασφαλιστική εταιρία.

Οι πληροφορίες που αφορούν μία επιχείρηση και πρόκειται να δημοσιοποιηθούν στο ευρύ

κοινό ή να αναφερθούν, θα πρέπει να είναι βασισμένες στις δραστηριότητες της επιχείρησης,

στο σύστημα διακυβέρνησης, στο προφίλ κινδύνου και στη διαχείριση των κεφαλαίων της.

Ένας μεγάλος αριθμός από εξωτερικούς φορείς, είναι πιθανό να προσβάλλει τις δημόσιες

πληροφορίες. Ως εκ τούτου θα πρέπει οι ασφαλιστικές εταιρίες να είναι κατάλληλα

προετοιμασμένες, εξασφαλίζοντας ότι διαθέτουν μία συντονισμένη προσέγγιση για τον

πυλώνα ΙΙΙ εσωτερικά. Η προσέγγιση αυτή είναι σημαντικό να υποστηρίζεται από τα

κατάλληλα συστήματα και την κατάλληλη διακυβέρνηση, ώστε να είναι εγγυημένη η

ακρίβεια και η αξιοπιστία των όσων έχουν παρουσιάσει.

Σχετικά με αυτές τις απαιτήσεις για δημοσιοποίηση και εποπτική αναφορά υπό το πλαίσιο

του Solvency II, απαιτούνται από τις ασφαλιστικές εταιρίες δύο συμπληρωματικές ποιοτικές

αναφορές, μια αναφορά για τη φερεγγυότητα και τη χρηματοοικονομική κατάσταση της

εταιρίας και μία τακτική εποπτική έκθεση. Η πρώτη έκθεση θα είναι διαθέσιμη δημόσια στο

ευρύ κοινό και θα υποβάλλεται ετησίως από όλες τις εταιρίες υπό το νέο καθεστώς56. Θα

περιλαμβάνει μία περιγραφή του προφίλ κινδύνου της επιχείρησης, της δραστηριότητας της,

του τρόπου διαχείρισης των κεφαλαίων της, των στοιχείων του Ενεργητικού και των

τεχνικών προβλέψεων αλλά και διαφορές από την προηγούμενη αναφορά. Προτού

δημοσιοποιηθεί θα πρέπει να εγκρίνεται από το Δ.Σ. της επιχείρησης.

Ωστόσο, οι εποπτικές αρχές δίνουν την δυνατότητα στις επιχειρήσεις να μην δημοσιεύουν

πληροφορίες υπό ορισμένες εξαιρέσεις57, ενώ σε περιπτώσεις σοβαρών εξελίξεων που

επηρεάζουν σημαντικά τις πληροφορίες της έκθεσης, οι ασφαλιστικές εταιρίες θα πρέπει να

παρέχουν πρόσθετες πληροφορίες και επικαιροποίηση.

Η δεύτερη έκθεση αποτελεί μία αναφορά στον επόπτη που περιλαμβάνει αφηγηματικές

ποσοτικές πληροφορίες, που παράγονται για την εποπτική αρχή και θεωρούνται απόρρητες ή

αποκλειστικές. Η ιδιωτική αυτή έκθεση δεν έχει σκοπό να επικαλύψει την πρώτη, απλά να

παρέχει στον επόπτη στοιχεία προκειμένου εκείνος να ολοκληρώσει τις εποπτικές του

υποχρεώσεις. Πρόκειται για την αναγκαία πληροφόρηση προκειμένου να αξιολογηθεί η

56 Άρθρο 51 Οδηγίας Solvency II
57 Άρθρο 53 Οδηγίας Solvency IIκαι (FSA)
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κατάσταση της επιχείρησης και να ληφθούν οι κατάλληλες αποφάσεις. Οι επόπτες είναι

εκείνοι που αποφασίζουν για την φύση και τη μορφή της πληροφόρησης.

Επιπλέον, δίνεται στους επόπτες η δυνατότητα να λαμβάνουν πληροφορίες για όλα τα

συμβόλαια της εταιρίας. Υποβάλλεται κάθε τρίμηνο, ή και μία φορά ετησίως, συχνότητα

ανάλογη με το προφίλ κινδύνου της εταιρίας, αποτελούμενη από τέσσερα μέρη: ένα

αντίγραφο του SFCR58, ένα αφηγηματικό ποσοτικό έγγραφο το οποίο θα συμπληρώνει τις

πληροφορίες για το SFCR και μία ετήσια ή τριμηνιαία αναφορά με ποσοτικά πρότυπα. Η

συγκεκριμένη έκθεση περιλαμβάνει τις πληροφορίες που παρουσιάζουν την οικονομική

κατάσταση της εταιρίας στο τέλος του οικονομικού έτους και θα πρέπει να κατατίθεται τόσο

από μεμονωμένες επιχειρήσεις όσο και από ομίλους επιχειρήσεων. Οι εταιρίες θα πρέπει να

επεξηγούν τις απαιτήσεις δημοσιοποίησης αναπτύσσοντας στρατηγική και εκπαιδεύοντας τα

ενδιαφερόμενα μέλη για τα αποτελέσματα της ανάλυσης.

Οι παραπάνω δύο απαιτούμενες εκθέσεις υποχρεώνουν τις επιχειρήσεις να διαθέτουν

γραπτώς τεκμηριωμένη πολιτική. Το κυριότερο φορτίο εναποτίθεται στις εταιρίες, οι οποίες

θα πρέπει να σχεδιάσουν τις πληροφορίες που θα είναι διαθέσιμες σε επόπτες, αναλυτές,

πράκτορες, μετόχους. Επιπλέον, οι επιχειρήσεις θα πρέπει να αναπτύξουν εσωτερικές

διαδικασίες και συστήματα προκειμένου να παράγουν αυτές τις αναφορές.

Ακόμη, γίνεται αναφορά στο γεγονός ότι τα κράτη - μέλη θα πρέπει να διασφαλίσουν, ότι

οι εποπτικές αρχές παρέχουν σε ετήσια βάση στην επιτροπή Ευρωπαϊκών Εποπτικών Αρχών

Ασφαλίσεων και Επαγγελματικών Συντάξεων στοιχεία όπως η μέση πρόσθετη κεφαλαιακή

απαίτηση κάθε επιχείρησης και η κατανομή των κεφαλαίων που επιβλήθηκαν από τις

εποπτικές αρχές. Από την πλευρά της, η CEIOPS δημοσιεύει σε ετήσια βάση πληροφορίες

για τη συνολική κατανομή των πρόσθετων κεφαλαιακών απαιτήσεων, υπολογισμένη ως

μέρος των κεφαλαιακών απαιτήσεων φερεγγυότητας για όλα τα κράτη μέλη, παρέχει

πληροφορίες και εκθέσεις στο Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο, στο Συμβούλιο και την Επιτροπή.

Μια εξίσου σημαντική αναφορά του νέου Πλαισίου αφορά την εποπτική σύγκλιση. Οι

εποπτικές αρχές θα πρέπει να δίνουν μεγάλη σημασία στη σύγκλιση των μεθόδων εποπτείας

που χρησιμοποιούνται κατά την εφαρμογή των απαιτήσεων όπως έχουν οριστεί με την

Οδηγία - Πλαίσιο. Η σύγκλιση προϋποθέτει την εφαρμογή των κανόνων ενιαίας αγοράς και

της κοινής νομοθεσίας αλλά και την ενδυνάμωση της συνέπειας της εποπτείας. Οι διάφορες

εποπτικές αρχές στα κράτη - μέλη θα πρέπει να υιοθετούν κοινές διαδικασίες λήψης

58 Solvency and Financial Condition Report (FSA)
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αποφάσεων και εφαρμογής. Τέλος τα κράτη - μέλη θα πρέπει με την σειρά τους να

εξασφαλίζουν ότι οι εποπτικές αρχές συμμετέχουν στις δραστηριότητες της CEIOPS, η οποία

συμβάλλει στην σύγκλιση εποπτικής πρακτικής στην Ευρωπαϊκή Ένωση.

4.4 ΣΧΟΛΙΑΖΟΝΤΑΣ ΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΤΟΥ QIS 5

Αναλύοντας τα αποτελέσματα του QIS 5 όπως αυτά δημοσιεύτηκαν από την EIOPA,

αναφέρεται η άποψη της Επιτροπής ότι, εξαιτίας του σύντομου χρονικού διαστήματος που

έπρεπε να ολοκληρωθεί η άσκηση, ορισμένες ασφαλιστικές εταιρίες δεν ακολούθησαν κατά

γράμμα τις οδηγίες, επομένως, τα δημοσιευμένα αποτελέσματα ενδέχεται να μην

αντικατοπτρίζουν απόλυτα το πραγματικό προφίλ κινδύνου που αντιμετωπίζουν οι

επιχειρήσεις. Η EIOPA και οι επόπτες κάθε χώρας υπέβαλαν τις αναφορές τους σχετικά με τα

αποτελέσματα της μελέτης που πραγματοποιήθηκε με σκοπό τον έλεγχο του αντίκτυπου

παραμετροποίησης που προτάθηκε για τον υπολογισμό των κεφαλαιακών απαιτήσεων με τη

χρήση της τυποποιημένης μεθόδου. Ως εκ τούτου, τα συμπεράσματα της μελέτης αποτελούν

μία από τις βασικότερες πηγές που θα χρησιμοποιήσει η Κομισσιόν για τον καθορισμό της

τελικής παραμετροποίησης, ενώ περιλαμβάνονται σε αυτά οι επιπλέον περιοχές όπου

προτείνει να γίνουν μεταβατικές διατάξεις.

Η συνολική συμμετοχή στην άσκηση ήταν 2.520 ασφαλιστές και αντασφαλιστές και 167

όμιλοι, ποσοστό που αντιπροσωπεύει το 60% των ευρωπαϊκών ασφαλιστικών εταιριών και το

75% των ασφαλιστικών ομίλων της Ευρώπης, στόχος που είχε τεθεί από την Ευρωπαϊκή

Κομισσιόν. Πρόκειται δηλαδή για ποσοστό 68% των ασφαλιστικών εταιριών που

καλύπτονται από την Οδηγία Solvency II, 95% των τεχνικών προβλέψεων και 85% του

συνολικού όγκου των ασφαλίστρων. Στο Ηνωμένο Βασίλειο έλαβαν μέρος 267 εταιρίες, από

τις οποίες οι 119 ήταν από τον κλάδο ζωής. Τα προαναφερόμενα ποσά είναι πολύ μεγάλα

συγκριτικά με το σύντομο χρονικό διάστημα που έπρεπε να διεξαχθεί η μελέτη, αλλά και

συγκριτικά με τη σκληρή δουλειά που έπρεπε να γίνει εκ μέρος των ασφαλιστικών εταιριών.

Επιπλέον, ήταν η πρώτη φορά που έλαβαν μέρος επιχειρήσεις μικρού και μεσαίου μεγέθους.

Συνολικά, τα αποτελέσματα της άσκησης που δημοσιεύτηκαν από την EIOPA υπήρξαν

θετικά. Αναλύοντας τις επιπτώσεις στην οικονομική κατάσταση των ασφαλιστικών

επιχειρήσεων ζωής, παρουσιάστηκε συνολικά σε ευρωπαϊκό επίπεδο πλεόνασμα.

Συγκεκριμένα, τα Ίδια Κεφάλαια εμφανίστηκαν να ξεπερνούν το SCR κατά 354.6δις. Ο
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δείκτης φερεγγυότητας του SCR μειώθηκε και διαμορφώθηκε στο 165%. Δηλαδή το 29%

των ασφαλιστών παρουσιάστηκαν να καλύπτουν το SCR με ποσοστό μεταξύ 120-200%, ενώ

σχεδόν οι μισοί διέθεταν διπλάσια κεφάλαια από ότι οι κεφαλαιακές τους απαιτήσεις. Το 15%

των επιχειρήσεων είχαν δείκτη φερεγγυότητας κάτω από το 100% με ένα μεγάλο αριθμό από

αυτές μόλις κάτω από το όριο.
Γράφημα 18 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Σε επίπεδο χωρών, το ποσοστό των συμμετεχόντων με δείκτη φερεγγυότητας μεγαλύτερο

από 200% ήταν ανάμεσα σε 19% - 80%. Σε μία χώρα καμία ασφαλιστική εταιρία δεν

παρουσίασε δείκτη κάτω του 120%. Σε τέσσερις χώρες οι αντίστοιχοι δείκτες δεν ήταν κάτω

από 75% σε καμία επιχείρηση. Στη πλειοψηφία των χωρών, η κατάσταση της φερεγγυότητας,

περίπου του 10% των συμμετεχόντων επιχειρήσεων ήταν ουσιωδώς χαμηλότερη από το SCR.

Σχετικά με τη χρήση των εσωτερικών μοντέλων για τον υπολογισμό του SCR, προέκυψαν

για τις μεμονωμένες επιχειρήσεις αποτελέσματα παρόμοια με τα αντίστοιχα που δόθηκαν από

τη χρήση της τυποποιημένης μεθόδου, ενώ σε ορισμένες εταιρίες με καλά διαφοροποιημένη

δομή τα αποτελέσματα ήταν καλύτερα. Αντίθετα στους ομίλους υπήρξαν σημαντικές

διαφορές της μίας μεθόδου με την άλλη.

Σχετικά με τις ελάχιστες κεφαλαιακές απαιτήσεις, ο δείκτης φερεγγυότητας αυξήθηκε, με

τα Ίδια Κεφάλαια που ξεπερνούσαν το MCR να ανέρχονται σε 676δις €. Το 65% των

επιχειρήσεων καλύπτει το MCR πάνω από 200%, ενώ λιγότερο από το 10% των

επιχειρήσεων έχει ποσοστό κάλυψης πάνω από 120%. Αξίζει να αναφερθεί ότι μόλις ένα

ποσοστό κάτω από το 5% των επιχειρήσεων δεν κατόρθωσε να καλύψει τις απαιτήσεις για το

MCR.
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Εξετάζοντας τις χώρες της Βρετανίας με βάση την αναφορά της EIOPA, το πλεόνασμα

μειώθηκε από 61.8δις €, σε έλλειμμα ύψους 5.5δις €. Τα Ίδια Κεφάλαια ξεπέρασαν το MCR

κατά 71.1 δις €. Με αντίστοιχη αναφορά της FSA, μια επιχείρηση κατά μέσο όρο έδειξε

μείωση στο πλεόνασμα της λιγότερο από 20%. Λιγότερες ήταν οι εταιρίες ζωής που απέτυχαν

να καλύψουν τις απαιτήσεις για το SCR. Ωστόσο, ορισμένοι τύποι επιχειρήσεων

παρουσίασαν αύξηση στο πλεόνασμα και συγκεκριμένα δραστηριότητες που έχουν να

κάνουν με εσωτερικά μεταβλητά κεφάλαια.

Τα ευρήματα της άσκησης όσο αφορά τις εταιρίες κλάδου ζωής της Βρετανίας ήταν τα

εξής: περίπου το 80% των επιχειρήσεων κάλυπτε το SCR τους και το επίπεδο του

πλεονάσματος διαφοροποιούνταν σημαντικά μεταξύ των εταιριών ζωής, με τη μέση

επιχείρηση να παρουσιάζει μικρή αύξηση στο πλεόνασμα. Ο μέσος δείκτης φερεγγυότητας

για τις ασφαλιστικές εταιρίες ζωής ήταν 388%.

Η ποιότητα των δεδομένων που χρησιμοποιήθηκαν στην διεξαγωγή της άσκησης αλλά και

τα αποτελέσματα των τεχνικών προβλέψεων ήταν σε γενικές γραμμές ικανοποιητικά. Το SCR

αποδείχθηκε μεγάλη πρόκληση και η FSA ανέφερε ότι μόνο το 14% των μικρών

επιχειρήσεων και το 22% των μεγάλων επιχειρήσεων ήταν πλήρως προετοιμασμένες να

ανταποκριθούν στις νέες απαιτήσεις για μεθοδολογία και δεδομένα. Ο αναλαμβανόμενος

κίνδυνος κλάδου ζωής αποτέλεσε πρόκληση για την FSA, η οποία έκρινε την αξιοπιστία των

αποτελεσμάτων ως φτωχή για τις ασφαλιστικές εταιρίες. Επιπλέον, πιστεύει ότι ο κλάδος δεν

παρείχε απόλυτα συνεπή και αξιόπιστα αποτελέσματα για τα Ίδια Κεφάλαια. Ανάλογη

δυσαρέσκεια εξέφρασε για τη ποιότητα και τη ποσότητα πληροφοριών σχετικά με τα

εσωτερικά μοντέλα.

Η πλειοψηφία των συμμετεχόντων επισήμανε ορισμένες περιοχές της Οδηγίας ως αρκετά

πολύπλοκες, όπως είναι ο υπολογισμός του περιθωρίου κινδύνου και του πιστωτικού default

risk. Επιπλέον, ένα μεγάλο μέρος των ασφαλιστικών εταιριών σχολίασε αρνητικά το σύντομο

χρονικό διάστημα, δεδομένου ότι οι απαιτήσεις για στοιχεία αποδείχθηκαν προβληματικές

για πολλές επιχειρήσεις σε συνδυασμό με τους πολύπλοκους υπολογισμούς που απαιτούνται.

Σε καλύτερη θέση, βρέθηκαν οι επιχειρήσεις οι οποίες είχαν λάβει μέρος σε προηγούμενες

μελέτες ποσοτικών επιπτώσεων. Οι βασικές περιοχές, όπου σε έρευνα της η KPMG59

αναγνώρισε ότι απαιτούνται περεταίρω βελτιώσεις προτού οριστικοποιηθούν οι λεπτομερείς

κανόνες είναι οι εξής: η αναλογικότητα, η διασπορά των κινδύνων, το ασφάλιστρο μειωμένης

59 (KPMG, 2011)
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ρευστότητας, ο κίνδυνος αθέτησης εκ μέρους των αντισυμβαλλομένων και η ικανότητα

απορρόφησης ζημιών των τεχνικών προβλέψεων και των αναβαλλόμενων φόρων.

Με βάση την τυποποιημένη μεθοδολογία και τη διασπορά που εμπεριέχει σε

μεμονωμένους κινδύνους, το άθροισμα του SCR για μεμονωμένους κινδύνους ήταν πάνω από

1.300δις. €, ενώ το πλεονέκτημα της διασποράς μεταξύ των κινδύνων μείωσε το παραπάνω

νούμερο κατά 466δις €. Οι δύο επιπλέον παράγοντες που λαμβάνονται υπόψη στον

υπολογισμό του SCR, δηλαδή η απορρόφηση των ζημιών για την διανομή των κερδών όπως

και η φορολογία, προκάλεσαν περαιτέρω μείωση του SCR. Το τελικό SCR διαμορφώθηκε

στα 547δις € που αντιστοιχεί περίπου στο 40% του συνόλου των μεμονωμένων κινδύνων.

Μόλις το 60% υπολόγισε την προσαρμογή της ικανότητας απορρόφησης ζημιών, γεγονός που

θα μπορούσε να σημαίνει ότι όταν αυτή δεν υπολογίζεται, το SCR υπερεκτιμάται. Ακολουθεί

το γράφημα με τη συνολική κάλυψη του SCR:
Γράφημα 19 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Η αποτίμηση των στοιχείων του Ενεργητικού και του Παθητικού δεν προκάλεσαν, βάσει

της αναφοράς, προβλήματα στις επιχειρήσεις εξαιτίας της συνέπειας με τα πρότυπα IFRS και

δεδομένου ότι πολλές χώρες είχαν προηγούμενη εμπειρία με τις απαιτήσεις αποτίμησης των

περιουσιακών τους στοιχείων. Μόνο οι χώρες των οποίων οι τοπικές λογιστικές αρχές

διέφεραν από τα IFRS και στις οποίες τα περιουσιακά στοιχεία αποτιμώνται σε βάση κόστους

αντιμετώπισαν προβλήματα. Αποκλίσεις παρουσιάστηκαν επίσης σχετικά με την αναγνώριση

αποτίμησης των αναβαλλόμενων φόρων. Επιπλέον, τα αποτελέσματα έδειξαν ασυνέπεια στον

τρόπο αποτίμησης όταν δεν ήταν διαθέσιμη η αγοραία αξία, με ένα μεγάλο αριθμό

συμμετεχόντων να χρησιμοποιεί μέθοδο mark to model, χωρίς όμως να διευκρινίζεται η αιτία

επιλογής της.
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Ο υπολογισμός των τεχνικών προβλέψεων βάσει της μεθοδολογίας που υιοθετείται από το

Solvency II και που απαιτεί τον υπολογισμό της βέλτιστης εκτίμησης και του περιθωρίου

κινδύνου, προκάλεσε μείωση της βέλτιστης εκτίμησης κατά 1.4% με την κατανομή του

συνόλου των τεχνικών προβλέψεων να αυξάνεται στο καθαρό ποσό των ασφαλιστικών

εταιριών σχεδόν 3% εξαιτίας της μείωσης στην ανάκαμψη του αντασφαλιστικού επιτοκίου.

Η χρήση των ασφαλίστρων μειωμένης ρευστότητας για τον υπολογισμό των τεχνικών

προβλέψεων είχε αντίκτυπο μόνο στο 1% των τεχνικών προβλέψεων ή περίπου 15% του

SCR. Το ασφάλιστρο που χρησιμοποιήθηκε βασίστηκε στα εκάστοτε χαρακτηριστικά των

υποχρεώσεων μίας ασφαλιστικής εταιρίας. Όλα τα στοιχεία του Παθητικού χωρίστηκαν σε

τρεις κλάδους και εφαρμόστηκαν αντίστοιχα ποσοστά 100%, 75%, 50%. Κατά κύριο λόγο,

από τις επιχειρήσεις χρησιμοποιήθηκαν τα ποσοστά 75% και 50%, ενώ αρκετοί επόπτες

ανέφεραν ασυνέπεια στην εφαρμογή του ασφαλίστρου. Μία σειρά προβληματισμών

προέκυψε για τον ορισμό του προεξοφλητικού επιτοκίου.

Επιπλέον αμφιβολίες αναφέρθηκαν σχετικά με την ομαδοποίηση και τα όρια των

ασφαλιστηρίων συμβολαίων, καθώς δεν ήταν σαφής η καθοδήγηση για αυτά τα θέματα. Οι

περισσότερες ασφαλιστικές εταιρίες ζωής αντιμετώπισαν δυσκολίες στο δεύτερο επίπεδο

ομαδοποίησης. Προκειμένου οι επιχειρήσεις να υπολογίσουν το περιθώριο κινδύνου, το

οποίο απαιτεί προβολές των κεφαλαιακών απαιτήσεων για τη διάρκεια ζωής των

ασφαλιστηρίων συμβολαίων, χρησιμοποίησαν απλουστεύσεις οι οποίες υποστηρίχθηκαν από

τις περισσότερες εποπτικές αρχές καθώς ο πλήρης υπολογισμός τους ήταν αρκετά περίπλοκος

και χρονοβόρος.

Η πλειοψηφία των ασφαλιστικών εταιριών χρησιμοποίησε το επίπεδο τρία60 της

προσέγγισης τους SCR το οποίο χρησιμοποιήθηκε από σχεδόν το 42% των ασφαλιστικών

εταιριών κλάδου ζωής. Παρόλα αυτά, η αξιοπιστία των απλουστεύσεων ήταν υπό

αμφισβήτηση, ειδικά σε περιπτώσεις που η βέλτιστη εκτίμηση είναι αρνητική, καθώς η

συγκεκριμένη μέθοδος βασίζεται στην υπόθεση ότι το περιθώριο κινδύνου είναι ανάλογο της

βέλτιστης εκτίμησης.

Κατά τον υπολογισμό των τεχνικών προβλέψεων παρουσιάστηκαν δυσκολίες για τον

υπολογισμό των ποσών που είναι ανακτήσιμα από αντασφαλιστικές συμβάσεις. Ορισμένες

επιχειρήσεις επισήμαναν ότι είναι δύσκολο να υπολογισθεί η καθαρή βέλτιστη εκτίμηση για

κάθε κατηγορία δραστηριοτήτων, καθώς υπάρχουν αντασφαλιστικές συμβάσεις που έχουν να

60 (EUROPEAN COMMISSION, 2010, p. 60) T.P.5.40
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κάνουν με διάφορες δραστηριότητες. Για τους επόπτες ήταν αρκετά δύσκολο να ελέγξουν εάν

οι προσαρμογές που χρησιμοποιήθηκαν για τον κίνδυνο αυτό είχαν ληφθεί υπόψη από τις

επιχειρήσεις.

Οι επιπτώσεις ήταν άμεσες και στην ολοκληρωμένη προσέγγιση του ισολογισμού. Για τις

περισσότερες επιχειρήσεις δεν ήταν δύσκολο να αποτιμηθούν οι επενδύσεις των

περιουσιακών τους στοιχείων στην αξία της αγοράς με τον ισολογισμό σύμφωνα με το

Solvency II, ειδικά αφού είχαν προηγούμενη εμπειρία στη μεθοδολογία αποτίμησης σύμφωνα

με τα IFRS. Ωστόσο, δυσκολία παρουσιάστηκε όσον αφορά το μέρος του Παθητικού στο

κομμάτι του ισολογισμού. Συγκεκριμένα, υπήρξε πρόβλημα στον επαναϋπολογισμός των

τεχνικών προβλέψεων και του περιθωρίου κινδύνου ως μέρος των τεχνικών προβλέψεων,

γεγονός που αναφέρθηκε από πολλές ασφαλιστικές εταιρίες εξαιτίας της χρήσης στοχαστικών

προβολών, της εκτίμησης των δικαιωμάτων προαίρεσης, των εγγυήσεων και της

ομαδοποίησης.

Εξετάζοντας τα Ίδια Κεφάλαια, τα αποτελέσματα έδειξαν ότι η διαθεσιμότητα των Ιδίων

Κεφαλαίων ήταν 921δις. €, από τα οποία το 92% των ασφαλιστικών εταιριών όλης της

Ευρώπης και το 82% των ομίλων ταξινομούνται στη πρώτη κλάση Ιδίων Κεφαλαίων χωρίς

να υπάρχει διαχωρισμός για εταιρίες κλάδου ζωής και μη, τόσο σε ευρωπαϊκό επίπεδο όσο

και σε επίπεδο Βρετανίας. Υπάρχουν και στο σημείο αυτό αμφιβολίες σχετικά με την

ποιότητα των Ιδίων Κεφαλαίων, καθώς οι επόπτες ανέφεραν σημαντικές διαφορές που

αφορούν την αντιμετώπιση των οφειλών μειωμένης εξασφάλισης ή των υβριδικών

κεφαλαίων.

Στο SCR για τις ασφαλιστικές εταιρίες ζωής με την τυποποιημένη μέθοδο κυριάρχησε ο

κίνδυνος της αγοράς με ποσοστό 68%. Ο κίνδυνος της αγοράς αποτελεί το μεγαλύτερο μέρος

του SCR, καλύπτοντας τα 2/3 του βασικού SCR, και κυρίως οι κίνδυνοι των μετοχών, του

επιτοκίου και των πιστωτικών περιθωρίων. Ακολουθεί ο κίνδυνος τιμολόγησης, ο οποίος

αποτελείται από τις παρακάτω ενότητες με τα αντίστοιχα ποσοστά όπως έδειξαν τα

αποτελέσματα του QIS 5: κίνδυνος εξαγοράς 8.5%, μακροβιότητα 6.3%, εξόδων ασφάλισης

4%, καταστροφικός 1.9%, θνησιμότητας 1.9% και ανικανότητας 1.1%. Η ενότητα του

αναλαμβανομένου κινδύνου ασφάλισης ζωής έχει καλή αποδοχή και είναι η δεύτερη ενότητα

μετά τον κίνδυνο της αγοράς. Στο παρακάτω γράφημα απεικονίζονται τα αποτελέσματα με τη

σύνθεση του BSCR για ασφαλιστικές εταιρίες ζωής:
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Γράφημα 20 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Μόνο ορισμένα πρακτικά θέματα προέκυψαν για τον υπολογισμό του κινδύνου ακύρωσης,

καθώς υπήρξαν δυσκολίες που αφορούσαν την μοντελοποίηση σε επίπεδο συμβολαίου και

στα συστήματα. Ο κίνδυνος αθέτησης εκ μέρους του αντισυμβαλλομένου σχολιάστηκε ως

ένα γεγονός αρκετά δύσκολο να εφαρμοστεί πλήρως στην πράξη.

Η ικανότητα απορρόφησης ζημιών των τεχνικών προβλέψεων και των αναβαλλόμενων

φόρων ήταν σημαντική στο συνολικό SCR. Το QIS 5 εξέτασε τη χρήση διαφορετικών

μεθόδων, μιας σπονδυλωτής προσέγγισης και ενός ισοδύναμου σεναρίου. Η σπονδυλωτή

προσέγγιση έδωσε μεγαλύτερη προσαρμογή σχεδόν 40% του SCR. Το SCR μειώνεται κατά

το βαθμό που μία ασφαλιστική εταιρία μπορεί είτε να μειώσει τις έκτακτες παροχές είτε να

υπόκειται σε χαμηλότερη φορολογία από εκείνη που αναμενόταν. Παρά τη σημαντικότητα

της ικανότητας απορρόφησης ζημιών στο συνολικό SCR, μόνο το 60% των συμμετεχόντων

υπολόγισε τις προσαρμογές. Για όσες επιχειρήσεις υπολόγιζαν τις προσαρμογές, ο

συνδυασμός των αποτελεσμάτων στις τεχνικές προβλέψεις και στους αναβαλλόμενους

φόρους μείωσε το BSCR περίπου κατά 40%.

Οι ασφαλιστικές εταιρίες συνάντησαν δυσκολίες σχετικά με την έννοια και τον

υπολογισμό του EPIFP61, λόγω ανεπάρκειας δεδομένων και πολυπλοκότητας. Μόνο το 29%

των επιχειρήσεων κατάφεραν να το υπολογίσουν, ενώ κάποιες από αυτές δεν

ανταποκρίνονταν στην πραγματικότητα. Ίδια δυσκολία αντιμετώπισαν και για τον

61 Expected profits in future premiums (EPIFP) (KPMG, 2011, p. 7)
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υπολογισμό των ring fenced funds62, δηλαδή των Ίδιων Κεφαλαίων που έχουν μειωμένη

ικανότητα να απορροφήσουν πλήρως ζημιές επειδή δεν έχουν δυνατότητα μεταφοράς. Αυτά

τα επιπλέον κεφάλαια μπορούν να χρησιμοποιηθούν μόνο για κάλυψη ζημιών σε σχέση με

συγκεκριμένους κινδύνους και για καθορισμένο χρόνο του συμβολαίου. Για λόγους

συνέπειας προς την οικονομική προσέγγιση, η εκτίμηση των Ιδίων Κεφαλαίων θα πρέπει να

προσαρμόζεται ώστε να αντικατοπτρίζει τη διαφορετική φύση των στοιχείων του

Ενεργητικού που αποτελούν τα κεφάλαια κλειστής διάθρωσης.

Η ενδιαφέρουσα παρατήρηση ήταν ότι, ένα μεγάλο ποσοστό των εταιριών ζωής είναι με

συμμετοχή στα κέρδη μεγαλύτερη του 57% των τεχνικών προβλέψεων και ακόμα ότι μόνο 80

ασφαλιστικές εταιρίες διέθεταν αυτά τα επιπλέον κεφάλαια τα οποία ανέρχονται στο 17.3δις.

των στοιχείων του Ενεργητικού επιπλέον του SCR. Μεγαλύτερη σαφήνεια θα επωφελήσει

τόσο τους επόπτες όσο και τις ασφαλιστικές εταιρίες.

Μια ασφαλιστική εταιρία ζωής, στην προσπάθεια της να μειώσει το κεφάλαιο ανάληψης

κινδύνου, θα έπρεπε να μειώσει τις υποενότητες κινδύνου αγοράς αλλά προηγουμένως θα

έπρεπε να αναγνωρίσει τα σχετικά κόστη και τους ενδεχόμενους κινδύνους που θα

προέκυπταν από την μείωση των επιστροφών στους ασφαλισμένους.

62 Ring-fenced funds (KPMG, 2011, p. 25)
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 5

5 ΣΥΓΚΡΙΣΕΙΣ ΜΕΤΑΞΥ SOLVENCY I ΚΑΙ SOLVENCY II

Το νέο Πλαίσιο αλλάζει εξ ολοκλήρου τη λογική αλλά και τη μέθοδο που ακολουθείται

από τις ασφαλιστικές εταιρίες για τον υπολογισμό των κεφαλαιακών τους απαιτήσεων.

Σημαντικά αλλάζει και ο τρόπος υπολογισμού των τεχνικών προβλέψεων, οπότε θα πρέπει να

δοθεί ιδιαίτερη σημασία από πλευράς ασφαλιστικών εταιριών. Οι κυριότερες αλλαγές των

δύο πλαισίων σε γενικές γραμμές απεικονίζονται στο γράφημα που ακολουθεί:
Γράφημα 21 (Πηγή: Deloitte, 2010)

Αρχικά παρατηρήθηκε μείωση του κεφαλαιακού πλεονάσματος για τις ασφαλιστικές

εταιρίες και για τους ομίλους υπό το νέο καθεστώς, σε σχέση με τους αντίστοιχους

εφαρμοσμένους κανόνες του Solvency I, εξαιτίας των δύσκολων συνθηκών της αγοράς αλλά

και της γενικότερης οικονομικής κρίσης63. Ακολουθούν δύο γραφήματα που παρουσιάζουν

την μείωση του πλεονάσματος:

63 (REUTERS)
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Γράφημα 22 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Γράφημα 23 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Συγκριτικά με τα πρότυπα του Solvency I, οι όμιλοι είχαν 86δις € λιγότερο κεφαλαιακό

πλεόνασμα διαθέσιμο, παρουσιάζοντας μία πτώση της τάξης του 44%. Ωστόσο σε

περιπτώσεις εφαρμογής εσωτερικού μοντέλου για τις κεφαλαιακές απαιτήσεις, η πτώση του

πλεονάσματος θα ήταν αυτόματα 3δις €, ποσό το οποίο αντιστοιχεί σε ποσοστό μόλις 1%.

Οι υποχρεώσεις στο σύνολο του ισολογισμού στο Solvency II ανά δραστηριότητες

εταιρίας αυξήθηκαν κατά 27% από ότι στο Solvency I. Το σύνολο των περιουσιακών

στοιχείων μειώθηκε οριακά στο -0.3% απέναντι στην τρέχουσα κατάσταση του ισολογισμού.

Σε γενικές γραμμές, οι ακαθάριστες τεχνικές προβλέψεις ήταν ελαφρώς χαμηλότερες από

το υπάρχον καθεστώς για τις ασφαλιστικές εταιρίες ζωής, εξαιτίας της διαφορετικής μεθόδου

εκτίμησης μέσω της συνολικής προσέγγισης του ισολογισμού. Οι διαφορές στην αποτίμηση
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των στοιχείων του ισολογισμού μεταξύ Solvency I και Solvency II οδήγησαν σε αύξηση των

κεφαλαιακών απαιτήσεων, μείωση των τεχνικών προβλέψεων και σχετική άνοδο στην

ποιότητα των επιλέξιμων Ιδίων Κεφαλαίων. Συγκριτικά απεικονίζεται ο ισολογισμός στα δύο

πλαίσια:
Πίνακας 4 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Πίνακας 5 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Η συνολική ακαθάριστη βέλτιστη εκτίμηση για όλες τις δραστηριότητες των επιχειρήσεων

μειώθηκε κατά 1.4% από το Solvency I στο QIS 5, με την κατανομή των συνολικών τεχνικών

προβλέψεων να δείχνει μία άνοδο στη καθαρή τεχνική πρόβλεψη σχεδόν 3%, εξαιτίας της

πτώσης του επιτοκίου αντασφαλιστικής ανάκαμψης. Επιπλέον, σχετικά με τις τεχνικές

προβλέψεις, υπήρξε πτώση στο QIS 5 από ότι στο Solvency I εξαιτίας υψηλότερου

προεξοφλητικού επιτοκίου και διαφορετικής αντιμετώπισης των ταμειακών ροών.

Συγκρίνοντας τις κεφαλαιακές απαιτήσεις υπό το QIS 5 όλων των ευρωπαϊκών

ασφαλιστικών εταιριών με το υπάρχον καθεστώς φερεγγυότητας, διαπιστώθηκε αύξηση.
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Εξετάζοντας τα νούμερα, οι αντίστοιχες συνολικές κεφαλαιακές απαιτήσεις υπό το Solvency

I ήταν για τις περισσότερες χώρες χαμηλότερες από ότι απαιτούνται σήμερα. Επιπλέον, το

ποσοστό του δείκτη φερεγγυότητας για το SCR μειώθηκε, ενώ για το MCR αυξήθηκε.

Διαγραμματικά απεικονίζονται ως εξής:
Γράφημα 24 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Γράφημα 25 (Πηγή: EIOPA, 2011)
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Αλλά και σε επίπεδο Βρετανίας εμφανίστηκε μείωση του πλεονάσματος. Όπως φαίνεται

στο παρακάτω γράφημα:
Γράφημα 26 (Πηγή: EIOPA, 2011)

Η κατανομή της κάλυψης του SCR ανά χώρα παρουσιάζεται ως εξής:
Γράφημα 27 (Πηγή: EIOPA, 2011)
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ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

Εξαιτίας του εντελώς διαφορετικού σχεδιασμού του νέου πλαισίου με το υπάρχον, δεν

μπορεί να γίνει μία απλή σύγκριση χωρίς να υπάρχει γνώση των κυριοτέρων διαφορών τους.

Σύμφωνα με την EIOPA, το πρόσφατο QIS 5 ήταν μόνο ένα τεστ και όχι η τελική πρόταση

για το πλαίσιο Solvency II. Επομένως, η οποιαδήποτε σύγκριση θα πρέπει να γίνει με

προσοχή. Υπάρχουν σημαντικές διαφορές στις μεθόδους αποτίμησης, με τις μεγαλύτερες

επιπτώσεις κυρίως στον υπολογισμό των τεχνικών προβλέψεων. Με ιδιαίτερη προσοχή θα

πρέπει να ληφθούν και τα αποτελέσματα για το ποσοστό του δείκτη φερεγγυότητας.

Οι διαφορές των γενικών απαιτήσεων του Solvency I σε σχέση με το Solvency II είναι

εκείνες που χαρακτηρίζουν τα γενικά συμπεράσματα που έχουν να κάνουν με την άνοδο των

κεφαλαιακών απαιτήσεων, τη μείωση των τεχνικών προβλέψεων και τη σχετική άνοδο των

επιλέξιμων Ιδίων Κεφαλαίων.

Από την μία πλευρά τα ποσοτικά αποτελέσματα του QIS 5 επιτρέπουν αναγνώριση των

βασικών τάσεων όπως και την εξαγωγή συμπερασμάτων, ενώ από την άλλη πλευρά οι

επόπτες θεωρούν ότι οι λεπτομέρειες των ποσοτικών αποτελεσμάτων θα πρέπει να

αντιμετωπιστούν με προσοχή.

Με αφορμή τη μεγάλη συμμετοχή των εταιριών, δόθηκε το μήνυμα ότι ο κλάδος

προετοιμάζεται για το Solvency II και η EIOPA κατόρθωσε να ανακαλύψει περιοχές του

συστήματος που μπορούν να επωφεληθούν από απλότητα. Ούτως η άλλως, η EIOPA είναι

δεσμευμένη να παραδώσει ένα σύστημα που να μπορεί να εφαρμοστεί από όλες τις

ασφαλιστικές εταιρίες με ακρίβεια, ώστε να καταγράφονται κατάλληλα όλοι οι

ποσοτικοποιημένοι κίνδυνοι.

Το κυριότερο μάθημα από την πρόσφατη άσκηση QIS 5 είναι ότι ένα προληπτικό πλαίσιο

θα πρέπει να βασίζεται σε ισχυρές κεφαλαιακές απαιτήσεις με ιδιαίτερη σημασία από τις

επιχειρήσεις στην ποιότητα των κεφαλαίων.

Τα αποτελέσματα της τελευταίας μελέτης θα βοηθήσουν να γίνουν οι διάφορες βελτιώσεις

που θα εξασφαλίσουν ότι το νέο πλαίσιο, όταν εφαρμοστεί, θα είναι ισχυρό, χωρίς όμως να

διασφαλίζεται ότι η πιθανότητα αφερεγγυότητας θα εξαλειφτεί για τις ασφαλιστικές εταιρίες

στο μέλλον. Για τις όποιες βελτιώσεις, θα συνεργαστεί η EIOPA με την ευρωπαϊκή

Κομισσιόν και όλους τους ενδιαφερομένους, με κύριο γνώμονα τη διαφάνεια. Το σίγουρο

είναι ότι θα πρέπει να γίνει μία ομαλή μετάβαση στο νέο πλαίσιο εποπτείας.
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Η EIOPA επισήμανε ότι χρειάζονται μία σειρά μεταβατικών μέτρων64 που δεν θα

διαταράξουν την λειτουργία των επιχειρήσεων και θα διασφαλίσουν συνεχή υγιή

ανταγωνισμό μεταξύ των ασφαλιστικών εταιριών. Ωστόσο, τα μέτρα αυτά δεν θα πρέπει να

παραταθούν για απεριόριστο χρόνο. Τέτοια μέτρα αφορούν την ισοδυναμία με τις χώρες

τρίτου κόσμου, τα υβριδικά κεφάλαια και τα προεξοφλητικά επιτόκια για τον υπολογισμό

των τεχνικών προβλέψεων. Πέραν λοιπόν των μεταβατικών μέτρων θα πρέπει να

διασφαλιστεί το σωστό χρονικό διάστημα και το κατάλληλο πεδίο εφαρμογής.

Το project Solvency II στο σύνολο του και η διαδικασία προετοιμασίας των εταιριών

αποτελούν προτεραιότητα για όλους τους ασφαλιστές. Η εφαρμογή του, τόσο για τον κλάδο

όσο και για τους επόπτες, αποτελεί πρόκληση. Λόγω της πολυπλοκότητας του πλαισίου,

απαιτούνται διάφορες βελτιώσεις που σχετίζονται με την ποιότητα των δεδομένων, τη

διαχείριση, τα εσωτερικά μοντέλα αλλά και τις προκλήσεις στον τομέα της μηχανοργάνωσης.

Ο σκοπός του νέου πλαισίου είναι να οδηγήσει την εποπτεία να βασίζεται στον κίνδυνο

στον ασφαλιστικό τομέα, πλαίσιο το οποίο σε καμία περίπτωση δεν επιδιώκει τη διατάραξη

της λειτουργίας των επιχειρήσεων αλλά ούτε της βιωσιμότητας τους.

Η Οδηγία Solvency II θα αλλάξει ολόκληρο τον ασφαλιστικό κλάδο. Συγκεκριμένα θα

επηρεάσει ιδιαίτερα τις ασφαλιστικές εταιρίες κλάδου ζωής, καθώς περιλαμβάνουν

μακροπρόθεσμες συμβάσεις και η λειτουργία διαχείρισης κινδύνων είναι εξαιρετικά

σημαντική για τέτοιου είδους συμβάσεις.

Με τα χρόνια οι ασφαλιστικές εταιρίες θα βελτιώσουν την κερδοφορία τους,

χρησιμοποιώντας διαδικασίες διαχείρισης κινδύνου οι οποίες τις ευαισθητοποιούν απέναντι

στους οικονομικούς κινδύνους που αντιμετωπίζουν. Ο κάθε πυλώνας του νέου πλαισίου θα

αλλάξει ένα διαφορετικό κομμάτι της δραστηριότητας της εταιρίας, επηρεάζοντας συγχρόνως

όλες οι διαδικασίες και τη φύση της. Επιπλέον θα αλλάξουν οι κεφαλαιακές απαιτήσεις, θα

βελτιωθεί το σύστημα διαχείρισης κινδύνου και η διαφάνεια.

Το σίγουρο είναι ότι, εφόσον το νέο πλαίσιο είναι μία διαδικασία μεγάλης και μακράς

διάρκειας, οι ασφαλιστικές εταιρίες θα δαπανήσουν αρκετό χρόνο προκειμένου να

εναρμονιστούν με το νέο σύστημα φερεγγυότητας. Ενδέχεται να προβλεφθεί ένα

συγκεκριμένο χρονικό διάστημα στο οποίο θα ισχύουν οι ρυθμίσεις65 και των δύο πλαισίων.

Αλλαγές και βελτιώσεις θα εξακολουθήσουν να γίνονται, ειδικά όσον αφορά περιοχές όπου

64 (EIOPA, 2011)
65 (Baldini, p. 18)
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εντοπίστηκαν αδυναμίες και αβεβαιότητες, τόσο από πλευράς εταιριών, όσο και από πλευράς

εποπτών.

Το παρόν επιστημονικό κείμενο επικεντρώθηκε κυρίως στο νέο Πλαίσιο φερεγγυότητας με

την ανάλυση των τριών πυλώνων του για ασφαλιστικές εταιρίες ζωής. Επιπλέον, εξέτασε τις

ενδεχόμενες επιπτώσεις της μελλοντικής εφαρμογής όπως και τα αποτελέσματα της πιο

πρόσφατης μελέτης εκτίμησης επιπτώσεων.
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